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Wir  sahen  bereits  in  unserer  historischen  Einleitung, 
daß  die  Ansichten  über  den  Einfluß  des  Sparens  auf  die  volks- 
wirtschaftliche Produktion  bis  zum  heutigen  Tage  auseinander 
gehen.  Es  kann  nun  nicht  unsere  Aufgabe  sein,  die  hierüber 
geäußerten  Meinungen  in  chronologischer  Ordnung  auf  ihre 
Richtigkeit  hin  zu  untersuchen ; x)  wir  beschränken  uns  auf 
eine  Betrachtung  der  möglichen  Wirkungen,  die  wir  aus  unserer 
Erkenntnis  vom  Wesen  des  Sparens  ableiten  können.  Im  An- 
schluß daran  sollen  dann  die  entgegengesetzten  Anschauungen, 
ihrem  sachlichen  Gehalte  nach  zusammengefaßt,  kurz  be- 
trachtet werden. 

Es  ist  klar,  daß  die  Wirkungen  des  Sparens  auf  die 
Gütererzeugung  davon  abhängen,  wie  die  in  den  einzelnen 
Privatwirtschaften  gemachten  Ersparnisse  verwendet,  werden. 
Wir  gliedern  daher  unsere  Betrachtungen  nach  der  Ver- 
schiedenheit der  möglichen  Anlagearten,  die  wir  zu  Beginn 
des  vorigen  Abschnitts  (I.  Wesen  und  Begriff  des  Sparens) 
kennen  gelernt  haben. 

Wir  bezeichneten  es  als  nächstliegende  Verwendung  von 
Einkommensersparnissen,  das  Geld  im  Kasten  anzusammeln, 
was  man  thesaurieren  nennt,  und  erkannten  als  notwendige 
Wirkung  solchen  Verfahrens  ein  Sinken  der  Warenpreise. 
Da  diese  den  nicht  sparenden,  also  in  erster  Linie  den  unteren 

x)  Eine  gute  Übersicht  gibt,  wie  schon  erwähnt,  v.  Bergmann;  die 
hauptsächlich  in  Betracht  kommenden  Stellen  finden  sich :  S.  3 — 8  (Mer- 
kantilisten), S.  17— 25  (Physiokraten),  S.  26  f.  (Smith),  S.  29— 33  (Lauder- 
dale),  S.  36  (Storch),  S.  39  (Dutens),  S.  43 f.  (Ferrier),  S.  87  (MiU),  S.  94 
(Ricardo),  S.  118  ff.  (Sarlorius),  S.  Iii  u.  151  f.  (Malthus),  S.  158  u.  163 
(Chalmers),  S.  164  u.  168  (Sismondi),  S,  267  (Roscher),  S.  311  (Kirch- 
raann),  S.  333  (Flürscheim). 


Volksschichten  zugute  kommt,  so  dürfte  sich  daraus  in  der 
Weise  ein  Einfluß  auf  die  volkswirtschaftliche  Gütererzeugung 
ergeben,  daß  die  gesteigerte  Kaufkraft  bei  den  unbemittelten 
Klassen  eine  Nachfrage  nach  andern  Güterarten  entstehen 
läßt,  als  von  den  bemittelten  verlangt  worden  wären.  Der 
Begehr  nach  einfachen  Nahrungs-  und  Kleidungsmitteln  und 
ähnlichen  lebensnotwendigen  Gütern  wird  wachsen,  dagegen 
der  Konsum  von  Luxusgegenständen  und  teuern  Genußmitteln 
(Zigarren,  Wein,  Früchten)  fallen.  Das  bedeutet  jedoch  nur 
eine  Verschiebung  innerhalb  des  Gesamtumfanges  der  Kon- 
sumtion, der  die  Produktion  sich  anzupassen  hätte.  Dieser 
selbst  würde  durch  die  Wirkungen  des  Thesaurierens  auf  die 
Preise  der  Güter  nicht  verändert  werden;  die  Nachfrage 
nach  den  Erzeugnissen  der  Produktion  bliebe  also  in  ihrer 
ganzen  früheren  Größe  wirksam. 

Über  die  Verwendung  von  Ersparnissen  zur  Bildung 
von  Gebrauchsvermögen  (Kauf  von  Häusern,  Grundstücken, 
Gärten  usw.)  wurde  bereits  ausgeführt,  daß  sie  nur  privat- 
wirtschaftlich eine  Anlage  bedeutet,  in  volkswirtschaftlicher 
Hinsicht  sich  jedoch  lediglich  als  eine  Besitzverschiebung  dar- 
stellt. Wie  hierbei  die  Ersparnisse  volkswirtschaftlich  wirken, 
hängt  davon  ab,  welche  Verwendung  sie  schließlich  finden, 
ob  konsumtive  oder  produktive.  Auch  die  bloße  Verschiebung 
kann  schon  an  sich  für  die  Produktion  sehr  förderliche  Folgen 
haben,  indem  sie  eine  Verschiebung  der  Güter  zum  besten 
Wirt  begünstigt  und  so  vielleicht  indirekt  die  Masse  der  Güter 
mehrt. 

Auch  von  der  Zinsleihe,  der  heute  praktisch  wichtigsten 
Anlage  von  Ersparnissen,  wurde  bereits  oben  nachge- 
wiesen, daß  sie  eine  Konsumverschiebung  in  sich  schließt. 
Doch  ist,  wenn  es  sich  nicht  um  Konsumtivkredit  handelt, 
wie  wir  besonders  betonten,  mit  ihr  ein  zweites  Moment  ver- 
bunden, das  wir  als  Zuwachs  von  Produktivkräften  bestimmten. 
Sofern  das  Sparen  in  einer  Verminderung  der  zu  persönlichen 
Dienstleistungen  gehaltenen  Arbeitskräfte  besteht,  liegt  sogar 
ein  absoluter  Zuwachs  an  produktiven  Arbeitern  vor,  indem 
bisher  unproduktiv  tätige  Personen  zu  einer  wirtschaftlich 


wertvollen  Arbeit  herangezogen  werden;  in  den  anderen  Fällen 
handelt  es  sich  immer  um  eine  Freisetzung  aus  anderen  Pro- 
duktionszweigen. Aus  diesen  Überlegungen  erhellt  die  große 
Bedeutung  des  Sparens  für  das  Wirtschaftsleben  der  Völker. 
Denn  Freisetzung  von  sonst  gebundener  Arbeit  ist  die  Be- 
dingung für  jeden  wirtschaftlichen,  ja  darüber  hinaus  für  jeden 
weiteren  kulturellen  Fortschritt. .  Unsere  Untersuchungen  er- 
strecken sich  naturgemäß  nur  auf  den  ersten  Punkt. 

Die  wichtige  Rolle,  die  eine  zinstragende  Anlage  der 
Ersparnisse  für  die  Volkswirtschaft  spielt,  besteht  nun  darin, 
daß  sie  nicht  nur  durch  Schaffung  eines  Unterhaltsfonds  für 
produktive  Arbeiter  die  Produktion  anderer,  neuer  Güter,  die 
der  Mangel  an  dazu  erforderlichen  Arbeitskräften  bisher  nicht 
herzustellen  gestattete,  möglich,  sondern  geradezu  notwendig 
macht.  Denn  der  Zins  wirkt  als  Zwang  zu  produktiver 
Arbeit,  d.  h.  um  den  geforderten  Zins  zahlen  zu  können, 
müssen  die  Entleiher  etwas  hervorbringen. 

Über  die  von  ihnen  einzuschlagende  Produktionsrichtung 
wird  in  erster  Linie  die  von  den  Sparern  selbst  ausgehende 
Nachfrage  entscheiden.  Denn  das  Motiv,  zu  sparen  anstatt  zu 
konsumieren,  ist  doch  in  der  Regel  ein  Wunsch,  dessen  Be- 
friedigung man  in  der  Zukunft  beabsichtigt.  Auf  welche  Ge- 
genstände sich  diese  Nachfrage  erstrecken  wird,  läßt  sich 
natürlich  nicht  im  einzelnen  bestimmen,  aber  man  geht  wohl 
nicht  fehl  in  der  Annahme,  daß  es  sich  dabei  hauptsäch- 
lich um  solche  Güter  handeln  wird ,  die  wir  weiter  oben 
als  zum  Gebrauchsvermögen  gehörig  charakterisiert  haben, 
nämlich  die  Sachgüter,  die  zufolge  ihrer  Qualität  die  dauernde 
Grundlage  einer  behaglicheren  und  höheren  Lebenshaltung 
bilden. 

Viele  Sparer  legen  ihre  jährlichen  Erübrigungen  zins- 
tragend an,  lediglich  mit  der  Absicht,  dadurch  ihr  Jahresein- 
kommen zu  erhöhen,  ohne  daß  sie  die  ersparten  Summen 
selbst  zu  irgend  welchen  Zwecken  zu  verwenden  vorhaben. 
Über  die  Produktionsrichtung  der  von  diesem  Teil  des  Kon- 
sumtionsfonds unterhaltenen  Arbeitskräfte  ist  dann  keine  vor- 
handene Nachfrage  entscheidend,  und  diesen  Teil  der  Erspar- 


nisse  werden  die  Entleiher  in  erster  Linie  auf  die  Herstellung 
aller  solchen  Güter  verwenden,  die  bei  der  Erzeugung  von 
Gütern,  die  der  persönlichen  Bedürfnisbefriedigung  des  Men- 
schen dienen,  irgendwie  als  Hilfsmittel  in  Betracht  kommen, 
also  in  der  Hauptsache  auf  Bodenmeliorationen,  Produktions- 
und Transportmittel. 

Auf  dieser  Verwendung  von  Ersparnissen  beruht  vor 
allem  die  bedeutsame  Stellung,  die  wir  dem  Sparen  für  die 
volkswirtschaftliche  Gütererzeugung  zuschreiben.  Den  Zu- 
sammenhang im  einzelnen  kurz  darzustellen,  ist  Aufgabe  der 
folgenden  Untersuchungen. 

Zunächst  hat  die  Verwendung  von  Kapital  im  Produk- 
tionsprozeß, also  in  der  Hauptsache  von  Bodenmeliorationen, 
Werkzeugen,  Maschinen,  Transportmitteln  usw.,  die  Wirkung, 
die  Produktion  quantitativ  und  qualitativ  ergiebiger  zu  machen, 
d.  h.  es  tritt  eine  Steigerung  der  Menge  und  der  Vollkom- 
menheit der  Erzeugnisse  ein.  Je  umfassender  der  Ersatz 
menschlicher  Arbeit  durch  derartige  sachliche  Produktions- 
mittel ist,  um  so  größer  ist  natürlich  die  Produktivitäts- 
steigerung. 

Für  das  Maß  der  Produktivitätssteigerung  im  Verhältnis 
zu  der  vermehrten  Kapitalinvestierung  besteht  zwischen  der 
gewerblichen  und  der  landwirtschaftlichen  Gütererzeugung  ein 
bedeutsamer  Unterschied.  Für  die  letztere  gilt  nämlich  das 
Gesetz  des  abnehmenden  Bodenertrages,  demzufolge  erhöhter 
Kapitalaufwand  nicht  in  demselben  Verhältnis  erhöhte  Erträge 
erbringt,  während  ja  doch  in  der  gewerblichen  Produktion 
die  Ertragsteigerung  mit  der  Kapitalvermehrung  gleichen 
Schritt  hält,  ja  sie  sogar  auf  die  Dauer  überholt. 

Insbesondere  gewinnt  die  Kapitalinvestierung  für  die 
Produktivität  der  Volkswirtschaft  dadurch  Bedeutung,  daß  sie 
die  Herstellung  von  Verkehrsanstalten  aller  Art,  also  von  Straßen. 
Eisenbahnen,  Kanälen,  Häfen  usw.  erlaubt.  Dadurch  wird  die%' 
gerade  im  Transportwesen  überaus  schwerfällige  und  kostspielige 
menschliche  Arbeitskraft  durch  mechanische  ersetzt,  und  das 
hat  noch  mehr  als  in  der  damit  gegebenen  Freisetzung  von 
wertvollen  Produktivkräften  darin  seine  Bedeutung,  daß  auf 


diese  Weise  eine  weitergehende  Arbeitsteilung  in  der  Volks- 
wirtschaft ermöglicht  wird.  Diese  ist  bekanntlich  einer  der 
stärksten  Faktoren  für  die  Steigerung  der  Produktivität  der 
nationalen  Arbeit. 

Schließlich  gewährt  das  Kapital  in  Form  von  Lager- 
häusern, Schutzvorrichtungen  u.  dgl.  eine  Sicherung  der  den 
Gütern  im  Laufe  der  Zeit  durch  irgend  welche  Zerstörungs- 
ursachen drohenden  Gefahren. 

Die  durch  Kapitalinvestierungen  freigesetzten  Arbeits- 
kräfte werden  nun  nicht  brotlos,  sondern,  da  —  wie  noch 
zu  zeigen  —  jede  Produktivitätssteigerung  eine  Konsum- 
steigerung bewirkt,  bald  in  andern  Produktionszweigen  er- 
forderlich. So  macht  also  das  Sparen  selbst  und  weiterhin 
seine  produktive  Widmung  Arbeitskräfte,  die  sonst  gebunden 
waren,  für  andere  Produktionen  verfügbar,  und  daher  ist  es 
eine  notwendige  Bedingung  für  den  wirtschaftlichen  Fortschritt, 
und  zwar  unter  jeder  Wirtschaftsordnung. 

Die  moderne  Volkswirtschaft  ist  bereits  mit  einem  großen 
Produktionsmittel apparat  ausgerüstet,  zu  dessen  Erhaltung  und 
Vermehrung  das  Sparen  der  ihr  angehörenden  Privatwirt- 
schaften dient.  Schon  um  ihn  zu  erhalten,  muß  der  Konsum- 
tionsfonds für  produktive  Arbeiter  stets  so  groß  sein,  daß 
hinreichend  Arbeitskräfte  für  den  Ersatz  des  in  der  Produktion 
oder  durch  äußere  Einflüsse  (Naturkräfte)  alljährlich  aufge- 
brauchten Produtivkapitals  davon  unterhalten  werden  können. 
Würde  dieser  Forderung  nicht  Genüge  geleistet,  so  würde 
der  Kapitalbestand  der  Volkswirtschaft  immer  mehr  geschmä- 
lert werden.  Ist  die  Summe  der  gemachten  Ersparnisse  größer, 
d.  h.  werden  mehr  Produktivkräfte  verfügbar,  als  zur  Auf- 
rechterhaltung des  Beharrungszustandes  in  der  Volkswirt- 
schaft erforderlich  ist,  so  ist  auch  eine  Erweiterung  des  Pro- 
duktionsapparates möglich,  deren  Bedeutung  wir  oben  ausge- 
führt haben. 

§  2. 

Doch  die  oben  dargelegte  Ansicht  von  der  Bedeutung 
des  Sparens  für  die  Volkswirtschaft  ist  strittig,  und  es  immer 


gewesen.  Es  ist  daher  jetzt  eine  kurze  Betrachtung  der  ent- 
gegenstehenden Ansichten  nötig.  Bereits  in  der  Einleitung 
lernten  wir  die  merkantilistische  Theorie  kennen,  die  das 
Sparen  als  störenden  Faktor  für  die  Volkswirtschaft  verwarf 
und  ausgedehnten  Luxus  der  Reichen  predigte.  Der  Grund- 
fehler dieser  Lehre,  der  später  immer  wieder  gemacht  wTurde, 
besteht  darin,  daß  man,  anstatt  den  Vorgängen  auf  den  Grund 
zu  gehen,  nur  die  Erscheinungen  des  Sparprozesses  in  der 
Geldsphäre  betrachtete,  und  dadurch  blieb  man  bei  der  Er- 
kenntnis der  mit  dem  Sparen  gegebenen  Unterlassung  einer 
Ausgabe  stehen,  ohne  sich  die  andere  Seite  der  Sache  anzu- 
sehen. Man  sah,  wie  Sonnen fels  es  formulierte,  daß  die  Aus- 
gabe des  einen  die  Einnahme  des  andern  war.  Daraus  ergab 
sich  ohne  weiteres  die  Anschauung,  daß,  wenn  der  eine  seinen 
Konsum  einschränkt,  dies  eine  Minderung  des  Einkommens, 
eines  anderen  bedeutet,  daß  also  das  Sparen  die  Nachfrage 
nach  Waren  und  damit  nach  Arbeitskräften  einschränke. 

Dagegen  betonte  schon  Adam  Smith,  daß  der  Sparer 
nicht  weniger,  sondern  zum  mindesten  ebenso  viele  Hände  be- 
schäftige wie  der  Verschwender;  denn  das  Sparen  führt  ja 
eine  Verschiebung  der  Konsumtion  herbei  und  nicht  eine  Ver- 
minderung. Denn  die  ersparten  Summen  werden  ja  nicht  dem 
Verkehr  entzogen,  sondern  ihm  sofort  wieder  zugeführt,  und 
zwar  mit  der  Wirkung,  daß  der  Vorteil,  den  die  Allgemein- 
heit davon  hat,  größer  ist  als  im  andern  Falle,  weil  ja  —  wie 
schon  gesagt  —  der  für  die  geliehenen  Summen  geforderte 
Zins  als  Zwang  zu  produktiver  Verwendung  der  Ersparnisse 
wirkt,  also  zu  einer  Ursache  wirtschaftlichen  Fortschrittes 
wird.  In  diesem  Sinne  schreibt  Adam  Smith:1)  „What  is 
annually  saved  is  as  regularly  consumed  as  what  is  annually 
spent,  and  nearly  in  the  same  time  too;  but  it  is  consumed 
by  a  different  set  of  people.  That  portion  of  his  revenue 
which  a  rieh  man  annually  spends,  is  in  most  cases  consumed 
by  idle  guests,  and  menial  servants,  who  leave  nothing  behind 
them  in  return  for  their  consumption   That  proportion  which 


*)  Wealth  of  nations,  book  II.,  ch.  III  .  . 
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he  annually  saves,  as  for  the  sake  of  the  profit  it  is  imme- 
diately  employed  as  a  capital,  is  consumed  in  the  same  manner, 
and  nearly  in  the  same  time  too,  but  by  a  different  set  of 
people,  by  laborers,  manufacturers,  and  artificers,  who  re- 
produce  with  a  profit  the  value  of  their  annual  consumption. 
His  revenue,  we  shall  suppose,  is  paid  him  in  money.  Had 
he  spent  the  whole,  the  food,  clothing  and  lodging,  which 
the  whole  could  have  purchased,  would  have  distributed  among 
the  former  set  of  people.  By  saving  a  part  of  it,  as  that 
part  is  for  the  sake  of  the  profit  immediately  employed  as 
a  capital  either  by  himself  or  by  some  other  person,  the  food, 
clothing,  and  lodging,  which  may  be  purchased  with  it,  are 
necessarily  reserved  for  the  latter.  The  consumption  is  the 
same,  but  the  consumers  are  different. (i 

Doch  das  Ersparte  fließt  nicht  nur  sofort  wieder  in  den 
Konsum,  wie  wenn  es  zur  unmittelbaren  Bedürfnisbefriedigung 
verausgabt  worden  wäre,  sondern  zugleich  geht  von  den 
Sparern  eine  neue  Nachfrage  aus.  Denn  im  letzten  Grunde 
spart  man  doch,  wie  immer  wieder  betont  werden  muß,  weil 
man  noch  Wünsche  hat,  deren  Befriedigung  man  damit  beab- 
sichtigt. Nicht  eine  Einschränkung,  sondern  lediglich  eine  Rich- 
tungsänderung der  Nachfrage  tritt  also  durch  das  Sparen  ein. 

Trotz  dieser  Gegenargumente  und  trotz  ihrer  so  häufigen 
Wiederholung1)  ist  die  alte  merkantilistische  Ansicht  über  die 
Schädlichkeit  des  Sparens  auch  heute  noch  nicht  ausgestorben. 
Eine  poetische  Verherrlichung  des  Luxus,  wie  sie  der  Mer- 
kantilismus kannte,  ist  zwar  heute  wohl  nicht  mehr  anzu- 
treffen, aber  die  Notwendigkeit  eines  ausgedehnten  Konsums 
der  wohlhabenden  Bevölkerungsklassen,  der  „das  Geld  unter 
die  Leute  bringt",  wird  auch  heute  noch  ganz  ernstlich  ver- 
teidigt, und  zwar  nicht  nur  von  Laien,  namentlich  bei  den 
Erörterungen  über  die  Depressionen  im  Wirtschaftsleben  und 
deren  Abhilfe.  Noch  häufiger  werden  diese  Gedanken  und 
die  ihnen  zugrunde  liegenden  Vorstellungen  von  den  Vor- 


*)  Namentlich  J.  Mi  11  kämpfte  für  die  Anerkennung  der  Smithschen 
Lehre  vom  Sparen. 
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gängen  des  Wirtschaftslebens  in  anderem  Zusammenhange 
wiederholt.  Man  pflegt  nämlich  die  großen  Ausgaben,  die  vor 
allem  Staat,  und  Reich  für  unproduktive  Zwecke  machen,  mit 
der  Begründung  gegen  gegnerische  Angriffe  zu  rechtfertigen, 
daß  ja  das  Geld  nicht  festgelegt  und  so  dem  Wirtschaftsleben 
entzogen  werde,  sondern  es  fließe  diesem  in  Form  von  Material- 
preisen und  Arbeitslöhnen  ja  sofort  wieder  zu,  wirke  also  für 
die  Volkswirtschaft  nicht  schädlich,  sondern  durch  Steigerung 
der  Nachfrage  anregend  und  fördernd.  Namentlich  die  am 
meisten  angefeindeten  Ausgaben  für  Rüstungszwecke  werden 
mit  solchen  Argumenten  immer  wieder  verteidigt;  man  be- 
rechnet zu  dem  Zwecke  z.  B.,  daß  von  den  Kosten  der 
deutschen  Kriegsflotte  rund  75°/o  den  Arbeitern  in  Form  von 
Löhnen  zugute  kommen.  Auch  hier  wird  eben  wieder  über- 
sehen, daß,  wären  diese  Ausgaben  nicht,  dieselben  großen 
Summen  anderweitig,  und  wahrscheinlich  produktive  Anlage 
fänden,  und  so  dem  Wirtschaftsleben  direkt  weit  förderlicher 
sein  könnten.  Denn  die  mit  den  unproduktiv  verausgabten 
Summen  angeworbenen  Arbeitskräfte  gehen  für  produktive 
Zwecke  und  damit  dem  wirtschaftlichen  Fortschritt  ebenso 
verloren,  als  wenn  das  Geld  nicht  gespart  und  sofort  in  den 
unmittelbaren  Konsum  geflossen  wäre. 

Es  liegt  uns  fern,  mit  diesen  Ausführungen  die  Not- 
wendigkeit solcher  Ausgaben  bestreiten  zu  wollen.  Nicht  nur 
aus  politischen  Gründen  sind  sie  eine  unerläßliche  Notwendig- 
keit, sondern  auch  aus  rein  wirtschaftlichen,  nämlich  als  Ver- 
sicherungsprämie für  die  Erhaltung  des  Friedens ;  daher  haben 
sie,  an  sich  zwar  unproduktiv,  doch  für  das  Bestehen  und 
Gedeihen  der  Volkswirtschaft  eine  hervorragende  Bedeutung. 

§  3. 

Es  ist  eigentlich  unbegreiflich  und  kann  schließlich  nur 
noch  mit  Gedankenlosigkeit  erklärt  werden,  daß  die  alten 
merkantilistischen  Argumente  noch  immer  ins  Feld  geführt 
werden.  Die  namhaftesten  Vertreter  dieser  alten  Irrlehre  nach 
dem  Erscheinen  von  Smiths  „Wealth  of  Nations"  sind:  Lauder- 
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dale,  Storch,  Dutens,  Spence,  Ferrier,  Saint- Chamans  und 
Ganilh.  *) 

Wohl  zu  unterscheiden  hiervon  ist  eine  zweite  Reihe 
von  Gegnern  der  Smithschen  Lehre  vom  Sparen,  nämlich  die- 
jenigen, die  von  einer  bestimmte  Grenzen  überschreitenden  Spar- 
tätigkeit Überproduktionen  und  damit  tiefgreifende  Störungen 
der  Volkswirtschaft  befürchten.  Man  bezeichnet  daher  auch 
ihre  Lehren  als  Überproduktionstheorien.  Als  Hauptvertreter 
kommen  in  Betracht:2)  Malthus,  Chalmers  und  Sismondi,  aus 
deren  Werken  wir  bereits  in  der  Einleitung  einige  Stellen 
angeführt  haben,  die  ihre  Ansichten  über  das  Sparen  kenn- 
zeichnen. Sie  sind  durchaus  keine  grundsätzlichen  Gegner  des 
Sparens.  So  sagt  z.  B.  Malthus,  —  um  wenigstens  ein  Zeugnis 
dafür  zu  bringen  —  ausdrücklich:.3)  „I  cannot  agree  with 
Lord  Lauderdale  in  thinking  that  this  increase  can  be  effected 
in  any  other  way  than  by  saving  from  the  stock  which  might 
have  been  destined  for  immediate  consumption,  and  adding 
it  to  that  which  is  to  yield  a  profit,  or  in  other  words,  by 
the  conversion  of  revenue  into  capital."  Auch  billigt  Malthus 
ausdrücklich  den  Satz  der  Smithschen  Lehre:  „what  is  annu- 
ally  saved  is  as  regularly  consumed  as  what  is  annually  spent 
and  nearly  in  the  same  time  too". 

Dennoch  hält  er  und  halten  die  übrigen  Vertreter  der 
Überproduktionstheorien  das  Sparen  nicht  in  unbeschränkter 
Ausdehnung  für  nützlich  und  glauben,  daß  von  einer  gewissen 
Grenze  an  die  von  uns  behaupteten  und  von  ihnen  selbst  zu- 
gegebenen wohltätigen  Wirkungen  des  Sparens  in  ihr  Gegen- 
teil umschlagen  müssen;  wir  kommen  hier  zu  einer  noch  in 
der  Gegenwart  viel  umstrittenen,  und  offenbar  für  die  Beurtei- 
lung des  Sparens  sehr  bedeutsamen  Frage. 

Wir  wollen  den  Gedankengang  der  Verteter  der  Über- 
produktionstheorien hier  kurz  skizzieren  und  halten  uns  dabei 
nach  Möglichkeit  an  Malthus'  Worte.  Er  gibt  zunächst  zu:4) 

*)  Vgl.  Bergmann  a.  a.  0.  S.  28—60. 

2)  Vgl.  Bergmann  a.  a.  0.  S.  136—188. 

3)  a.  a.  0.  S.  351  f. 

4)  a.  a.  0.  S.  352. 
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„It  is  undoubtedly  possible  by  parsimony  to  devote  at  once 
a  much  larger  share  than  usual  of  the  produce  of  any  country 
to  the  maintenance  of  produetive  labour,  and  it  is  quite  true 
that  the  labourers  so  employed  are  consumers  as  well  as 
unproductive  labourers,  and  as  far  as  the  labourers  are  con- 
cerned,  there  would  be  no  diminution  of  consumption  or 
demand."  Nun  kämen  aber,  meint  Malthus,  als  Käufer  für 
die  „increased  quantity  of  commodities,  obtained  by  the  in- 
creased  number  of  produetive  labourers"  doch  kaum  die  Ar- 
beiter, sondern  fast  ausschließlich  die  „capitalists"  und  „land- 
lords"  in  Betracht.  Da  diese  aber  sparten  und  auf  „their 
usual  conveniences  and  luxuries"  verzichteten,  so  müsse  die 
Produktion  schneller  wachsen  als  die  Nachfrage.  Malthus  be- 
trachtet ausführlich,  wie .  es  wirken  müsse,  wenn  der  „land- 
lord"  und  der  „  manufacturer",  die  im  allgemeinen  ihre 
Erzeugnisse  gegen  einander  austauschen,  ihren  Konsum  ein- 
schränken. Dabei  nimmt  er  es  als  ganz  selbstverständlich  an, 
daß  sie  ihre  Ersparnisse  immer  wieder  zur  Erweiterung  ihrer 
eigenen  Produktion  anlegen,  also  immer  zu  einer  Mehrerzeu- 
gung von  Getreide  und  Kleidern  weit  über  den  gegenseitigen 
Bedarf  nach  diesen  Gütern,  den  sie  ja  durch  Sparen  vermin- 
dert haben.  So  kommt  er  denn  zu  dem  Resultat:1)  „It  is  a 
most  important  error  to  couple  the  passion  for  expenditure 
and  the  passion  for  accumulation  together,  as  if  they  where 
equally  calculated  to  ensure  demand  .  .  .  Fully  acknowledging 
that  there  is  hardly  a  country  in  the  four  quarters  of  the 
globe  where  capital  is  not  deficient,  and  in  most  of  them  very 
greatly  deficient,  compared  with  the  territory  and  even  the 
number  of  people;  and  fully  allowing  at  the  same  time  the 
extreme  desirableness  of  an  increass  of  capital,  I  should  say 
that,  when  the  demand  of  commodities  was  not  such  as  to 
afford  fair  profits  to  the  producer,  and  the  capitalists  were 
at  a  loss  where  and  how  to  employ  their  capitals  to  ad- 
vantage,  the  saving  from  revenue  to  add  still  more  to  these 
capitals  would  only  tend  prematurely  to  diminish  the  motive 


*)  a.  a.  0.  S.  365  und  372. 
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to  accumulation,  and  still  further  to  distress  the  capitalists, 
with  little  increase  of  a  wholesome  and  effective  capital." 

Der  Fehler  in  Malthus'  Argumentation  ist  klar  ersichtlich, 
er  macht  die  ganz  unbegründete  Annahme,  wenn  z.  B.  der 
Ackerbau  treibende  Teil  der  Bevölkerung  eines  Landes  durch 
Konsumeinschränkungen  Ersparnisse  erzielt  habe,  so  würden 
diese  notwendigerweise  zur  Erweiterung  der  landwirtschaft- 
lichen Produktion  verwendet.  Das  kann  aber,  sofern  wir  ein 
wirtschaftlich  vernünftiges  Handeln  der  Menschen  annehmen 
dürfen,  in  Wirklichkeit  gar  nicht  der  Fall  sein.  Das  Kapital 
wendet  sich  vielmehr  stets  den  lohnendsten  Anlagen  zu,  und 
sobald  die  gegebene  landwirtschaftliche  Produktion  die  Nach- 
frage zu  befriedigen  vermag,  wird  kaum  ein  weiterer  Kapital- 
teil in  ihr  investiert  werden. 

Anstatt  in  solchen  Produktionszweigen,  in  denen  keine 
Nachfrage  vorhanden  wäre,  würden  sich  die  Sparkapitalien, 
und  zwar  vermittelst  der  zahlreichen  verschiedenartigen  Kredit- 
institute solchen  Anlagen  zuwenden,  deren  Produktion  eine 
wirksame  Nachfrage  gegenübersteht,  und  die  Gelegenheit  ist 
immer,  zumal  in  der  modernen  Volkswirtschaft  hinreichend 
vorhanden.  Das  hat  seine  Ursache  in  der  Unbegrenztheit  der 
menschlichen  Bedürfnisse.  Wenn  auch  hinsichtlich  der  Quan- 
tität der  Konsumtion  wie  jedem  Individuum  so  auch  der 
Volksgesamtheit  für  die  einzelnen  Genußgüter  physisch  un- 
überschreitbare  Schranken  gesetzt  sind,  so  ist  doch  die  Kon- 
sumtionsfähigkeit der  Menschen  hinsichtlich  der  Qualität  der 
Güter  einer  praktisch  unbegrenzten  Entwicklung  fähig.  Nur 
sehr  wenige  Menschen  können  heute  mit  ihrer  wirklichen 
Konsumtion  der  Grenze  ihrer  Genußfähigkeit  nahe  kommen, 
und  daher  kann  man  die  Konsumtion  eines  Volkes  als  un- 
begrenzt aus dehnungs fähig  bezeichnen.  Auch  werden  mit 
steigender  Kultur  immer  neue  Bedürfnisse  entwickelt.  Und, 
was  nicht  oft  genug  wiederholt  werden  kann,  die  Sparer  selbst 
scheiden  ja  keineswegs  aus  der  Reihe  der  Konsumenten  aus; 
kein  Mensch  spart  doch  aus  bloßer  Freude  an  der  Übung, 
vielmehr  um  über  kurz  oder  lang  mit  einer  verstärkten  Nach- 
frage hervorzutreten.    Besinnen  wir  uns  nur  kurz  einmal  auf 
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die  hauptsächlichen  Sparmotive!  In  der  Regel  entschließt  man 
sich  doch  zu  Erübrigungen  von  seinem  Einkommen,  entweder 
um  in  der  Zukunft  für  einen  gewissen  Zweck  die  erforderliche 
Summe  sofort  zur  Verfügung  zu  haben,  oder  um  sich  durch 
die  Einkünfte  aus  seinen  Ersparnissen  eine  höhere  und  ge- 
sichertere Lebenshaltung  in  der  Zukunft  zu  gewährleisten,  also 
in  beiden  Fällen,  um  mehr  oder  weniger  bald  nachher  eine 
größere  Nachfrage  nach  Konsumgütern  ausüben  zu  können, 
als  es  das  Einkommen  in  der  Gegenwart  erlaubt. 

Neben  diesen  Erwägungen  allgemeiner  Art  kommt  für 
unsere  These  besonders  der  enge  wechselseitige  Zusammen^ 
hang  zwischen  Produktion  und  Konsumtion  in  Betracht.  Denn 
nach  der  bekannten  Lehre  von  Mill  werden  Güter  zunächst 
zwar  mit  Geld,  letzten  Endes  aber  wiederum  mit  Gütern  ge- 
kauft, d.  h.  sie  kaufen  sich  gegenseitig.  Je  mehr  Güter  daher 
erzeugt  werden,  um  so  größer  ist  daher  auch,  sofern  nur  das 
richtige  Verhältnis  zwischen  den  einzelnen  Güterarten  ob- 
waltet, die  Nachfrage. 

Zu  derselben  Einsicht  führt  uns  die  folgende  Überlegung. 
Das  Gesamtprodukt  wird  unter  die  am  Produktionsprozeß  be- 
teiligten Klassen  als  Rente,  Zins  und  Arbeitslohn  verteilt. 
Daher  müssen  deren  Einkommen  sich  mit  zunehmender  Kapital- 
investierung erhöhen,  was  doch  eine  Steigerung  der  Nach- 
frage bedeutet.  Das  umsomehr,  weil  das  durch  die  Produk- 
tivitätssteigerung erzeugte  Plus  in  erster  Linie  dem  Arbeits- 
lohn zugute  kommt,  und  die  arbeitenden  Klassen  werden  jede 
Lohnsteigerung  fast  ausschließlich  zur  Besserung  ihrer  Lebens- 
haltung, also  konsumtiv  verwenden,  und  nicht  um  Ersparnisse 
zu  machen. 

Ebenso  wenig  haltbar  wie  diese  von  Malthus  vertretene 
Überproduktionstheorie  ist  eine  zweite,  die  als  Modifikation  der 
ersteren  anzusehen  ist,  die  Lehre  nämlich,  daß  das  Sparen 
zwar  nicht  zu  einer  allgemeinen  Überproduktion,  wohl  aber 
zu  einem  Mißverhältnis  zwischen  der  Konsumtion  und  den  zu 
ihrer  Erzeugung  erforderlichen  Produktionsmitteln  führen  müsse. 
Diese  Anschauung  geht  von  der  Tatsache  aus,  daß  ja  ein 
großer  Teil  der  alljährlich  zurückgelegten  Ersparnisse  in  die 
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Banken  wandert,  und  nur  die  dafür  bezogenen  Zinsen,  nicht 
aber  die  Sparsummen  selbst,  wieder  zu  Konsumtionszwecken 
verwandt  werden.  Diese  Summen  dienen,  solange  sie  nicht 
zurückgezogen  werden,  wie  wir  bereits  dargelegt  haben,  zum 
Unterhalt  solcher  produktiver  Arbeiter,  deren  Tätigkeit  auf 
die  Produktion  von  nicht  der  unmittelbaren  Bedürfnisbefrie- 
digung dienenden  Gütern,  sondern  auf  die  Erzeugung  von 
Hilfsmitteln  der  Güterpro duktion,  also  in  erster  Linie  von 
Bodenmeliorationen,  Gebäuden,  Maschinen, Transportmitteln  usw. 
gerichtet  ist.  Man  befürchtet  nun,  daß  auf  die  Dauer  eine 
solche  Produktionsrichtung  notwendig  eine  Störung  in  dem 
Verhältnis  zwischen  den  zur  Erzeugung  von  Gütern  erster 
Ordnung  vorhandenen  Produktionsmitteln  und  den  durch  den 
Verbrauch  der  aus  der  Kapitalanlage  fließenden  Zinsen  doch 
nur  wenig  gesteigerten  Nachfrage  nach  Gebrauchs-  und  Ge- 
nußgütern bewirken  müsse.  Als  typisch  für  solche  Anschau- 
ungen seien  hier  einige  durch  besondere  Klarheit  ausgezeich- 
nete Sätze  eines  Nationalökonomen  der  Gegenwart  zitiert, 
nämlich  von  Hobson.1)  Er  identifiziert  Sparen  geradezu  mit 
einer  Erweiterung  des  Produktionsmittelapparates  der  Volks- 
wirtschaft. Es  heißt  bei  ihm:2)  „U  capital  is  confined  to  com- 
mercial  capital3)  and  saving  to  the  establishment  of  the  forms 
of  such  capital,  no  one  will  deny  that  the  quantity  of  saving 
which  can  be  effectually  done  by  a  Community  at  any  time 
depends  upon  the  currrent  rate  of  consumption,  or  that  any 
temporary  increase  of  such  saving  must  be  justified  by  a 
corresponding  future  increase  in  the  proportion  of  spending." 
Hiergegen  gilt  cum  grano  salis  alles  gegen  Malthus  Ausge- 
führte. Denn  Hobson  übersieht  vollständig,  daß  jede  Kapital- 
investierung eine  Produktivitätssteigerung  bedeutet,  und  daher 
eine  Konsumsteigerung  als  notwendige  Folge  nach  sich  zieht. 
Außerdem  ist  es  doch  nicht  der  einzige  Zweck  der  Erweiterung 
des  in  der  Volkswirtschaft  vorhandenen  Bestandes  an  Pro- 

1)  John  A.  Hobson,  The  evolution  of  modern  capitalism.  London  1894. 

2)  a.  a.  0.  S.  197. 

3)  Er  beschränkt  seinen  Kapitalbegriff  ausdrücklich  auf  Produk- 
tionshifsmittel,  schließt  also  Unterhaltsmittel  für  produktive  Arbeiter  aus. 
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duktionsmitteln,  die  Grenzen  der  Konsumtion  auszudehnen, 
sondern,  sobald  nur  die  Produktivität  auf  eine  hinreichende 
Höhe  gebracht  ist,  erstrebt  man  mit  fortschreitender  Kultur, 
die  menschliche  Arbeit  immer  mehr  auszuschalten  und  durch 
maschinelle  zu  ersetzen.  Eine  vermehrte  Kapitalinvestierung^ 
in  der  Erzeugung  von  Produktivgütern  fände  daher  schon  in 
dem  Bestreben  seine  Berechtigung,  den  gesamten  Produktions- 
prozeß möglichst  der  zurzeit  erreichbaren  höchsten  Stufe  der 
Vollkommenheit  nahe  zu  bringen,  mit  anderen  Worten,  ihn 
immer  produktiver  zu  gestalten.  Und  bei  den  heutigen  raschen 
Fortschritten  der  technischen  Wissenschaften  erscheint  uns 
diese  Möglichkeit  vorläufig  als  unbegrenzt. 

Das  glaubt  Hobson  freilich  entschieden  bestreiten  zu 
müssen.  Nach  seiner  Ansicht  herrscht  bereits  in  der  Gegen- 
wart eine  Überfülle  an  Produktionsmitteln.  Er  schreibt  darüber 
an  der  bereits  zitierten  Stelle :  „This  (die  Behauptung,  es 
könne  nicht  zu  viel  gespart  werden)  they  urge  in  the  teeth 
of  the  fact  that  in  a  normal  State  of  industry  in  machine- 
using  countries  there  exists  more  machinery  an  more  labour 
than  can  find  employment,  and  that  only  for  a  brief  time  in 
each  decennial  period  can  the  whole  productive  power  of 
modern  machinery  be  fully  used,  ....  Ignoring  the  fact  that 
the  alleged  power  of  increased  saving  to  stimulate  increased 
consumption  is  not  operative,  they  will  maintain  that  there 
cannot  be  to  much  saving  because  the  tendency  of  modern 
industry  is  to  take  production  more  and  more  roundabout  in 
its  methods,  and  thus  to  provide  scope  for  an  ever-increasing 
quantity  of  forms  of  capital."  Dann  sucht  der  Verfasser  die 
Unmöglichkeit  fortgesetzter  Kapitalinvestierung  mit  folgenden 
Sätzen  darzutun.1)  „Some  of  the  labour  stored  and  the  capital 
established  in  the  construction  of  harbours,  the  drainage  of 
land,  the  construction  of  scientific  instruments,  and  other 
works  of  durable  nature  and  indirect  service,  may  not  be 
represented  in  consumptive  goods  for  centuries.  Admitting 
this,  it  may  be  urged,  can  any  limits  be  set  to  present  saving 


l)  a.  a.  0.  S.  198. 
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and  its  storage  in  forms  of  capital,  provided  those  forms  be 
selected  with  a  due  regard  to  a  sufficiently  distant  future? 
The  answer  is  that  only  under  two  conditions  could  an  inde- 
finitely  large  amount  of  present  saving  be  justified.  The  first 
condition  is  that  an  unlimited  proportion  of  this  saving  can 
be  stored  in  forms  which  can  practically  imperishable ;  the 
second  condition  is  that  our  present  foresight  shall  enable  us 
to  forecast  the  methods  of  production  and  consumption  which 
shall  prevail  in  the  distant  future.  In  fact  neither  of  these 
conditions  exists.  However  much  saving  we  stored  in  the 
most  enduring  forms  of  capital  with  which  we  are  acquainted 
—  e.  g.,  in  the  permanent  way  of  railroads,  in  docks,  in 
drainage  and  improvement  of  land,  a  large  proportion  of  this 
saving  would  be  wasted  if  the  consumption  it  was  destined 
to  subserve  was  postponed  for  long.  Neither  can  we  predict 
with  any  assurance  that  the  whole  value  of  such  savings  will 
not  have  disappeared  before  a  generation  has  elapsed  by  rea- 
son  of  changes  in  industrial  methods." 

Die  Behauptungen,  daß  die  beiden  Bedingungen,  unter 
denen  in  der  Tat  ein  unbegrenztes  Sparen  allein  zu  recht- 
fertigen ist,  in  Wirklichkeit  nicht  existieren,  erscheint  durch- 
aus unberechtigt.  Vielmehr  halten  wir  die  Sättigung  einer 
modernen  Volkswirtschaft  mit  Produktionshilfsmitteln  für  ein 
unerreichbares  Ziel.  In  diesem  Punkte  stimmen  wir  ganz  mit 
Sartorius  überein,  wenn  er  in  der  Abhandlung  „Von  der 
Sparsamkeit  und  der  Vermehrung  des  Nationalreichtums  durch 
sie"  schreibt:1)  „Allerdings  muß  es  eine  Grenze  in  jedem 
Lande  geben,  über  welche  hinaus  weiter  keine  gewinnvolle 
Anwendung  des  Kapitals  sowohl  für  den  einzelnen  als  das 
Ganze  stattfinden  kann.  Diese  Grenze  besteht  darin,  wenn  alle 
die  verschiedenen  Arten  der  Anwendung  so  vollkommen  be- 
reits stattgefunden  haben,  daß  keine  weiter  übrig  bleiben. 
Diese  Grenze  ist  aber  eine  bloße  Idee,  von  deren  Erreichung 
jedes  Land  immerhin,  mehr  oder  weniger,  entfernt  bleibt  .  .  . 
Bei  größerem  Kapitale  werden  so  lange,  als  nicht  alle  mög- 

*)  G.  Sartorius,  Abhandlungen  die  Elemente  des  Nationalreichtums 
und  die  Staatswirtschaft  betreffend.  Göttingen  1806. 
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liehen  Anwendungen  stattgefunden  haben,  und  gerade  durch 
die  zunehmende  Größe  des  Kapitals  nur  mehrere  Anwen- 
dungen als  zuvor  stattfinden  können." 

Wohl  zu  unterscheiden  hiervon  ist  die  Grenze,  die  das 
privatwirtschaftliche  Interesse  an  der  Rentabilität  der  Anlagen 
einer  Vermehrung  der  Ersparnisse  zieht.  Von  diesem  Stand- 
punkte aus  kann  freilich  von  einem  übermäßigen  und  nutz- 
losen Sparen  die  Rede  sein,  wenn  nämlich  der  Umfang  der 
Anlage  suchenden  Sparkapttalien  auf  den  Zinsfuß  drückt.  Hier 
stehen  sich  das  private  Interesse  und  das  der  Gesamtheit 
feindlich  gegenüber;  wir  wollen  uns  den  Unterschied  an  einem 
Reispiele  klar  machen,  das  Sartorius  anführt:  „Gesetzt  den 
Fall,  England  als  das  reichste  von  allen  bekannten  Ländern 
erhalte  ein  doppelt  so  großes  Kapital  zur  Anwendung,  als  es 
jetzt  besitzt,  so  würden  allerdings  die  Gewinnste,  die  man 
bisher  mit  dem  Kapital  zu  machen  pflegte,  fallen,  und  sie 
würden  umsomehr  fallen,  als  zuerst  nicht  sogleich  ebenso 
viel  neue  Anwendungen  desselben  stattfinden  würden,  welche 
das  übliche  Verhältnis  zwischen  dem  Kapitale  der  Nation  und 
dessen  Anwendung  herstellten.  Durch  die  Verminderung  der 
Gewinnste  aber  würden  viel  kostbarere  Unternehmungen,  die 
zuvor  gar  nicht  stattfinden  konnten,  jetzt  unternommen  werden, 

und  das  gewiß  zum  Segen  des  Landes  Wie  groß  auch 

das  von  England  jetzt  angewandte  Kapital  sein  mag,  so  zeigen 
doch  z.  B.  die  daselbst  vorhandenen  Heiden,  und  der  zwar 
vortreffliche  Landbau  in  der  einen,  der  unvollkommene  aber 
in  anderen  Grafschaften,  deutlich  genug,  was  hier  noch  für  ein 
Kapital  angewendet  werden  könne ;  der  schlechte  Zustand 
eines  so  nah  benachbarten  und  vereinigten  Reichs,  nämlich 
Irlands,  der  Zustand  mehrerer  Teile  von  Schottland  ,  welches 
Kapital  und  von  welchem  Ungeheuern  Umfange  hier  noch  an- 
gewandt werden  könnte.  Die  Hindernisse,  die  dem  allen  im 
Wege  stehen,  würden  aber  eben  durch  die  Größe  des  Kapi- 
tals, die  über  die  jetzt  übliche  Anwendung  weit  hinaus  geht, 
großen  Teils  hinwegfallen." 

Was  von  dem  damaligen  England  galt,  das  gilt  noch 
genau  so  vom  heutigen,    und   besteht    gleichfalls   für  alle 
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bestehenden  Volkswirtschaften  zu  recht.  Von  keiner  läßt  sich 
heute  mit  irgend  welcher  Berechtigung  behaupten,  daß  in  ihr 
das  Kapital  in  allen  seinen  möglichen  Formen,  als  Roh-  und 
Hilfsstoffe,  als  Maschinen  und  Fabrikanlagen,  als  Werkzeuge 
und  andere  Produktionsgeräte,  als  die  Produktion  erleichternde 
und  fördernde  Verkehrsmittel  und  Verkehrsanstalten,  wie 
Eisenbahnen,  Schiffe,  Kanäle,  Häfen,  als  mit  dem  Grund  und 
Boden  verbundene  Stoffe  und  Meliorationswerke,  als  Dünge- 
mittel, Drainagen,  Schutzanstalten  der  Produktion,  Häuser, 
Scheunen,  Dämme  usw.,  in  hinreichender  Fülle  vorhanden 
wären. 

Wenn  nun  auch  vom  privatwirtschaftlichen  Standpunkte 
aus  in  dem  eben  angegebenen  Sinne  ein  ubermäßiges  Sparen 
als  möglich  erscheint,  so  erfordert  das  doch  durchaus  nicht, 
dem  Sparen  künstliche  Grenzen  zu  ziehen.  Denn  die  produk- 
tive Anlage  von  Ersparnissen  hat  ihren  natürlichen  Regu- 
lator in  sich  selbst,  nämlich  in  dem  Wertanteil,  der  dem 
Kapital  aus  dem  Ergebnisse  der  Produktion  zugesprochen  wird, 
dem  Zins.  Diese  Tatsache  läßt  Hobson  völlig  außer  Betracht. 
Eine  zu  starke  Kapitalisation  würde  im  Fallen  des  Kapital- 
zinses ihren  Ausdruck  finden,  dessen  Wirkung  eine  Ein- 
schränkung der  Spartätigkeit  wäre;  ein  zu  starkes  Nachlassen 
derselben  würde  andererseits  zufolge  Steigerung  des  Zinses 
zu  erneutem  Sparen  anreizen.  Diese  natürliche  Selbstregu- 
lierung gewährleistet  überdies,  daß  das  Produktivkapital  in 
angemessenem  Verhältnis  zu  den  in  der  Volkswirtschaft  vor- 
handenen Arbeitskräften  und  zur  Nachfrage  nach  Gütern  erster 
Ordnung  zuwächst. x)  Würden  also  was  Hobson  anzunehmen 
geneigt  ist,  mehr  Maschinen  gebaut,  als  gebraucht  werden 
können,  so  würde  die  Verzinsung  der  in  der  Herstellung  von 
Maschinen  investierten  Kapitalien  fallen,  und  diese  geringe 


*)  Es  soll  damit  nicht  geleugnet  werden,  daß  der  Interessenwider- 
streit häufig  eine  vom  Standpunkte  der  Gesamtheit,  nicht  nur  im  Pro- 
duktivitätsinteresse wünschenswerte  oder  gar  notwendige  Investierungen 
von  Sparkapitalien  verhindert;  man  denke  z.  B.  nur  an  die  Heimarbeit, 
die,  obwohl  eine  technisch  und  wirtschaftlich  rückständige  Produktions- 
weise, doch,  weil  privatwirtschaftlich  rentabler,  beibehalten  wird. 
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Rentabilität  würde  so  lange  jeden  Kapitalzufluß  zurückhalten, 
bis  die  Überzeugung  überwunden  wäre.  Der  Zukunftsstaat 
mit  Kollektiveigentum  an  Produktionsmitteln  hätte  diesen  Re- 
gulator nicht,  und  die  Sorge  um  das  richtige  Verhältnis  zwischen 
Produktion  und  Konsumtion  fiele  der  Leitung  des  gesamten 
Produktionsprozesses  anheim,  wodurch  die  Gefahr  eines  Miß- 
verhältnisses zwischen  dem  Produktivkapital  und  der  vor- 
handenen Konsumtion  bedeutend  vergrößert  würde. 

Übrigens  beweist  die  bisher  unterbrochene  Existenz  des 
Kapitalzinses,  der  ja  doch  in  seiner  Höhe  das  Verhältnis 
zwischen  Angebot  und  Nachfrage  nach  Kapital  zum  Ausdruck 
bringt,  daß  die  modernen  Volkswirtschaften  von  einer  Sätti- 
gung mit  Kapital  noch  recht  weit  entfernt  sind.  Immerhin 
hat  sich  das  Kapital  in  den  letzten  Jahrhunderten  stärker  ver- 
mehrt als  die  Bevölkerung  und  als  die  Verwendungsgelegen- 
heiten, was  die  sinkende  Tendenz  des  Kapitalzinses  beweist.1) 
Und  daß  wir  den  Zustand,  daß  alle  denkbaren  Investierungen 
stattgefunden  haben,  jemals  erreichen  werden,  verhindern  außer 
allen  bereits  angeführten  Ursachen  schon  die  sich  von  Zeit  zu 
Zeit  wiederholenden  gewaltigen  Kapitalvernichtungen  durch 
Naturereignisse  und  Kriege. 

Es  bleiben  nun  noch  drei  Momente  zu  betrachten,  die 
für  die  Verteidigung  unserer  These,  daß  in  der  modernen 
Volkswirtschaft  nicht  zu  viel  gespart  werden  könne,  in  Be- 
tracht kommen. 

Auf  das  eine  macht  schon  Sartorius  mit  folgenden  treff- 
lichen Ausführungen  aufmerksam:2)  „Gesetzt  aber  den  Fall, 
alle  möglichen,  die  jetzt  üblichen  Anwendungen  des  Kapitals 
weit  übertreffenden,  im  Inneren  des  gegebenen  Landes  wären 


')  Nähere  Angaben  hierüber  gibt  Philippovich,  Grundriß  I,  §  122 
in  der  6.  Aufl.  S.  316.  Im  letzten  Jahrzehnt  weist  die  Bewegung  des 
Zinsfußes  allerdings  eine  steigende  Richtung  auf;  das  ist  der  Ausdruck 
für  die  Tatsache,  daß  während  dieser  Periode  die  Sparkapitalien  in 
größerem  Umfange  als  sonst  der  produktiven  Verwendung  entzogen  und 
unproduktiv  verausgabt  wurden,  namentlich  durch  große  auf  Anleihen 
genommene  unproduktive  Ausgaben  des  Reichs  und  der  Gemeinden. 

2)  a.  a.  0.  S.  96. 


—    19  — 


hinlänglich  gemacht,  eine  Voraussetzung,  die,  soviel  man  weiß, 
nie  in  irgend  einem  Staate  durchaus  stattgefunden  hat,  so 
würden  die  überflüssigen  Kapitale  fruchtbar  in  anderen  Ländern, 
im  auswärtigen  Handel,  in  den  Kolonien  etwa,  noch  angewandt 
werden  können;  und  somit  würde  eigentlich  die  Grenze  für 
die  Sparsamkeit  und  für  die  Aufsammlung  von  Kapitalien  in 
dem  durchaus  vollkommenen  Anbau  der  ganzen  Erde  und  der 
durchaus  vollkommensten  Anwendung  des  Kapitals  auf  alle 
Gewerbe  über  die  ganze  Erde  bestehen". 

An  zweiter  Stelle  ist  noch  darauf  hinzuweisen,  daß  ja 
längst  nicht  alle  Ersparnisse,  die  verzinslich  angelegt  werden, 
produktive  Anwendung  finden.  Um  einzusehen,  welch  bedeu- 
tender Teil  von  den  jährlichen  Ersparnissen  der  produktiven 
Anlage  entzogen  wird,  braucht  man  sich  nur  die  gewaltigen 
Summen  zu  vergegenwärtigen,  die  alljährlich  durch  die  Schulden 
unserer  öffentlich-rechtlichen  Körperschaften  absorbiert  werden. 
Nur  der  kleinere  Teil  davon  wird  produktiv  angelegt ;  das  Reich 
verbraucht  das  meiste  davon  zu  Rüstungszwecken.  Bei  den  Ge- 
meinden liegt  die  Sache  günstiger;  immerhin  verbrauchen  auch 
sie  einen  großen  Teil  ihrer  Anleihen  für  nicht  direkt  produktive 
Ausgaben,  z.  B.  für  große  Verwaltungsgebäude  und  der  öffent- 
lichen Wohlfahrt  dienende  Zwecke,  die  zwar  indirekt  eine 
eminent  produktive  Bedeutung  haben. 

Zum  Schlüsse  bedürfen  unsere  Ergebnisse  über  die  Wir- 
kungen des  Sparens  auf  die  volkswirtschaftliche  Gütererzeu- 
gung einer  kleinen  Einschränkung.  Die  Spartätigkeit  kann 
auch  schädlich  wirken,  wenn  nämlich  unregelmäßig  gespart 
wird.  Verzichten  z.  B.  viele  Haushalte  plötzlich  auf  ihren  bis- 
herigen umfangreichen  Konsum  an  Tabak  und  Zigarren,  um 
zu  sparen,  so  bringt  das  natürlich  Absatzkrisen  und  als  weitere 
Folgen  Preisschwankungen  und  Störungen  in  der  Kontinuität 
der  Produktion  mit  sich.  Ähnliche  nachteilige  Wirkungen 
würden  sich  ergeben,  wenn  bald  in  größerem,  bald  in  kleinerem 
Umfang  gespart  würde.  Doch  sind  diese  Wirkungen  durchaus 
nicht  auf  das  Sparen  beschränkt,  sondern  bei  Mangel  an  Stetig- 
keit im  Konsum  würden  sie  sich  ebenso  einstellen.  Man  braucht 
nur  an  die  oft  sehr  schnell  wechselnden  Moden  zu  erinnern, 
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die  in  der  Regel  Absatzschwierigkeiten  und  damit  im  Zusammen- 
hang Produktionsstörungen  verursachen. 

§  ±. 

Nachdem  wir  jetzt  die  Bedeutung  des  Sparens  für  die 
volkswirtschaftliche  Gütererzeugung  ausführlich  behandelt  und 
die  unserer  Ansicht  entgegenstehenden  Theorien  erörtert  haben, 
bleibt  uns  noch  die  Prüfung  eines  in  jüngster  Zeit  veröffent- 
lichten Versuchs,  auf  das  Sparen  eine  neue  Depressionstheorie 
zu  gründen.  Der  Autor  dieser  Theorie  ist  ein  Deutschameri- 
kaner namens  Johannsen,  und  seine  Arbeit  führt  den  Titel 
„A  neglected  point  in  connection  with  crises".3)  Der  Versuch 
besteht  letzten  Endes  in  einer  Kombination  der  alten  mer- 
kantilistischen  Anschauungen  und  der  soeben  behandelten  von 
Malthus  und  Hobson  vertretenen  Überproduktionstheorien. 
Aus  diesen  nimmt  Johannsen  die  Ansicht,  daß  eine  Produk- 
tivitätssteigerung ad  infinitum  nicht  denkbar  ist,  daß  also  zu 
viel  gespart  werden  kann,  und  von  den  die  gegebene  Grenze 
überschreitenden  Ersparnissen  behauptet  er  ganz  im  Sinne  der 
alten,  bereits  von  Adam  Smith  so  gründlich  zurückgewiesenen 
Vorstellungen  eine  Verminderung  der  Nachfrage  nach  Konsum- 
gütern, damit  Absatzkrisen  oder,  wie  der  Autor  lieber  sagt, 
Depressionen  des  Wirtschaftslebens.  Wir  wollen  uns  im  fol- 
genden mit  dieser  neuen  Depressionstheorie  etwas  ausführ- 
licher beschäftigen.2) 

James  Mill  hat  bekanntlich  den  Satz  aufgestellt,  daß 
der  Gesamtumfang  der  Produktion  und  der  Gesamtumfang  der 
Nachfrage  notwendig  in  Übereinstimmung  sein  müssen,  daß 
jeder  Produzent,  der  verkaufen  will,  eine  genau  seinem  An- 
gebot entsprechende  Nachfrage  auf  den  Markt  bringt.  J.  meint 


*)  N.  Johannsen,  Ce  neglected  point  in  connection  with  crises. 
New  York  1908. 

*)  Ich  stütze  mich  bei  der  Darstellung  der  Theorie  erstens  auf 
das  angegebene  Buch  und  zweitens  auf  eine  Schrift  Depressionsperioden 
und  ihre  einheitliche  Ursache,  Brooklyn,  New  York  1903,  die  der  Ver- 
fasser unter  dem  Pseudonym  J.  J.  0.  Lahn  herausgegeben  hat. 
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nun,  dieser  Salz  sei  nur  wahr,  wenn  jedermann  im  Laufe  des 
Jahres  so  viel  für  den  Konsum  verausgabe,  wie  er  im  Laufe 
des  Jahres  verdient  oder  vereinnahmt,  anders  jedoch,  wenn 
die  Spartätigkeit  dazwischentrete.  „Dann  mag  gar  leicht  ein 
Mißverhältnis  zwischen  Angebot  und. Nachfrage  entstehen.  Der 
Sparer  will  wohl  seine  Dienste1)  an  andere  verkaufen,  nicht 
aber  die  Diensle  anderer  zum  gleichen  Betrage  zurückkaufen, 
wenigstens  nicht  für  Konsumzwecke.  Der  Sparprozeß  tendiert 
also  zunächst  dahin,  ein  Manko  in  der  Nachfrage  und  ein 
Sinken  des  Bedarfs  an  Verbrauchsgegenständen  zu  schaffen, 
gleichbedeutend  mit.  einem  Mangel  an  Absatz  und  einem  Brach- 
legen von  Arbeitskräften/'  Wenn  diese  der  Spartätigkeit  an- 
haftende Tendenz  für  gewöhnlich  nicht  zum  Ausbrach  kommt, 
so  liegt  der  Grund  dafür  darin,  daß  sie  „durch  einen  mäch- 
tigen zum  Gegenteil  wirkenden  Faktor  in  Schach  gehalten 
wird,  nämlich  durch  das  aufbauende  Prinzip,  d.  h.  durch  den 
Aufbau  von  neuem  Kapital,  wobei  die  durch  die  Ersparungen 
angesammelten  Barkapitalien  zersplittert  und  zur  Zahlung  von 
Dienstleistungen  verwendet  werden,  und  das  ersparte  Geld 
wieder  unter  die  Leute  kommt/'  Solange  dieser  Aufbau  von 
neuem  Kapital  in  genügendem  Umfange  erfolge,  um  die  Er- 
sparnisse des  Volkes  zu  absorbieren,  so  kaufe  der  Sparer 
(oder  doch  der  Unternehmer  für  ihn)  die  Dienste  anderer,  die 
sonst  durch  den  Sparprozeß  brachgelegt  würden,  wieder  zurück, 
zum  vollen  Betrage  der  Ersparungen,  und  die  Konsumartikel, 
die  er  zu  kaufen  verschmäht,  würden  von  den  in  der  Ver- 
mehrung des  Produktivkapitals  verwendeten  Arbeitskräften  ge- 
kauft. Nun  liegt  nach  des  Autors  Ansicht  die  Vermehrung 
dieses  Kapitals  in  sehr  engen  Grenzen,  die  durch  die  Renta- 
bilität der  Anlagen  gezogen  werden.  Können  demgemäß  die 
Ersparungen  nach  einiger  Zeit  nicht  mehr  so  reichlich  wie 
vordem  im  Aufbau  neuen  Kapitals  Veranlagung  finden,  so 
werden  dadurch  die  Arbeitskräfte,  die  in  der  Bildung  neuen 
Produktivkapitals  nicht  mehr  tätig  sein  können,  mehr  oder 


*)  Dieser  Begriff  ist  im  weitesten  Sinne  zu  nehmen,  und  umfaßt 
sowohl  die  Dienste  des  Arbeiters  wie  des  Unternehmers  und  des  Kapitalisten. 
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weniger  brachgelegt;  dadurch  geht  der  Konsum  zurück  und 
zufolge  des  eigenartigen  Wechselspiels  zwischen  Einkommen, 
Konsumtion  und  Produktion  entsteht  dann  die  Depression. 
Das  Einsetzen  der  Depression  hängt  demnach  aufs  innigste 
damit  zusammen,  „daß  die  Spartätigkeit,  wenn  sie  nicht  länger 
mit  der  Bildung  neuen  Kapitals  Hand  in  Hand  gehen  kann, 
gewöhnlich  einen  völlig  anderen  Charakter  annimmt  und  aus 
dem  segenbringenden  in  das  schädigende  Stadium  übergeht. a 
J.  stellt  nun  die  bekannte  Tatsache  fest,  daß  zu  Depres- 
sionszeiten die  Ersparungen,  obwohl  sie  nur  in  geringem  Um- 
fange Anlage  behufs  Bildung  neuen  Produktivkapitals  finden, 
sich  doch  nicht  in  dem  Maße  im  Geldmarkte  anhäufen,  wie 
man  das  deshalb  wohl  erwarten  müßte,  sondern  stets  einer 
Nachfrage  begegnen.  Das  veranlaßt  ihn  zu  folgendem  Schlüsse : 
„If  net  savings  are  not  invested  so  as  to  augment  the  coun- 
try's  wealth  or  capital,  and  if  they  find  their  final  investment 
in  some  other  way,  they  will,  though  benefiting  the  saver,  do 
so  only  at  the  expense  of  ,others'.  The  saver  will  become 
richer;  the  ,others'  poorer."  J.  denkt  sich  das  so,  daß  wäh- 
rend der  Depression  alle  am  Erwerbsleben  beteiligten  Bevöl- 
kerungsklassen (Arbeiter,  Unternehmer,  Händler,  Kapitalisten) 
eine  Verminderung  oder  gar  den  völligen  Verlust  ihres  Ein- 
kommens erleiden  und  infolgedessen  zur  Veräußerung  oder 
Verpfändung  ihres  Besitzes  gezwungen  werden.  Das  gebe  den 
Ersparnissen  Gelegenheit  zur  Anlage,  und  so  gehe  diese  Hand 
in  Hand  mit  einer  Verarmung1)  anderer,  der  NichtSparer;  da 
nun  J.  in  dieser  Art  der  Anlage  von  Ersparnissen  die  Ursache 
der  Depressionen  sieht,  so  nennt  er  sie  die  „Lähmende  Spar- 
form".2)3). 

')  Verarmung  in  diesem  Sinne  und  Verminderung  von  Einkommen 
gebraucht  der  Verfasser  wiederholt  als  gleichbedeutende  Begriffe,  wo- 
durch eine  Reihe  von  Mißverständnissen  entsteht. 

*)  Entsprechend  nennt  er  die  andere  Art  der  Veranlagung  die 
„Kapitalbildende  Sparform".  Die  Terminologie  ist  unseres  Erachtens  sehr 
unglücklich  gewählt;  es  handelt  sich  doch  um  Anlageformen  und  nicht 
um  Spartormen.   Der  Einfachheit  halber  behalten  wir  sie  gleichwohl  bei. 

8)  Bei  dieser  Gelegenheit  macht  der  Verfasser  den  Nationalöko- 
nomen wiederholt  den  Vorwurf,  daß  sie  sich  über  das  Verbleiben  der 
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Der  Autor  stellt  nun  selbst  fest,  daß  „die  Freunde  der 
Spartheorie"  gegen  die  hier  konstruierte  entgegengesetzte 
Wirkungsweise  der  zwei  verschiedenen  Anlagearten  den  Ein- 
wand erheben  könnten,  daß  die  Sparsummen  in  beiden  Fällen, 
da  ja  eine  Stauung  der  Fonds  im  Geldmarkte  nicht  stattfindet, 
durch  Verausgabung,  gleichviel  wer  sie  mache,  wieder  unter 
die  Leute  kämen,  und  somit  eine  gleichstarke  Nachfrage  nach 
Waren,  insbesondere  Konsumtibilien,  und  Arbeitskräften  aus- 
übten, wie  im  Falle  der  kapitalbildenden  Veranlagung.  Wir 
bekennen  uns  zu  dieser  Ansicht  und  halten  sie  für  die  einzig 
mögliche.  J.  gibt  selbst  zu,  daß  der  Einwand  überaus  logisch 
klingt  und  bis  auf  den  Schlußsatz  unzweifelhaft  richtig  ist; 
aber  es  stecke  doch  ein  Fehler  darin,  weil  eine  überaus 
wichtige  Begleiterscheinung  des  Sparens  nicht  in  Betracht  ge- 
zogen werde.  Um  das  klar  zu  machen,  stellt  er  die  einzelnen 
Phasen  der  kapitalbildenden  und  der  lähmenden  Sparform 
folgendermaßen  einander  gegenüber. 

Bei  der  ersteren  ist  zu  unterscheiden: 

a)  die  Ersparung;  diese  tendiert  zunächst  dahin,  Ar- 
beitskräfte brachzulegen ; 

b)  die  Veranlagung;  sage  im  Bau  eines  Hauses.  Hier 
werden  durch  den  Akt  der  Veranlagung  Arbeitskräfte 
in  Tätigkeit  und  Verdienst  gesetzt,  wodurch  die  unter 
a)  genannte  schädliche  Tendenz  völlig  neutralisiert 

wird  ; 

Sparfonds  während  der  Depression  gar  wenig  den  Kopf  zerbrochen  hätten, 
sie  böten  nur  „haltlose  Theorien,  die  zwar  mit  gewissen  Tatsachen  zu 
stimmen  scheinen,  mit  andern  jedoch  in  grellem  Widerspruch  stehen". 
Wir  haben  nun  nicht  gefunden,  daß  der  Verfasser  seinerseits  die  Be- 
hauptung, „dem  bei  weiten  größten  Teile  der  stattfindenden  Ersparungen" 
würde  auf  die  von  ihm  angegebene  Weise  Gelegenheit  zur  Veranlagung 
geboten,  an  der  Hand  von  feststehenden  Tatsachen  oder  durch  Zahlen- 
material zu  erhärten  gesucht  hätte.  Wir  fürchten,  daß  ihn  dieser  Ver- 
such eines  anderen  belehrt  hätte,  daß  er  nämlich  einzelne  Beobachtungen 
zu  Unrecht  verallgemeinert  hat.  Doch  wollen  wir  die  etwaige  Nicht- 
übereinstimmung seiner  Theorie  mit  der  Wirklichkeit  hier  nicht  zum 
Anlaß  der  Kritik  nehmen,  da  es  uns  ja  nur  um  die  Prüfung  der  behaupteten 
Kausalzusammenhänge  zu  tun  ist. 
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c)  die  Rückkehr  der  Sparfonds  in  den  Konsumentenver- 
kehr:  welche  Rückkehr  dadurch  veranlaßt  wird,  daß 
die  unter  b)  genannten  Arbeitskräfte  ihren  Verdienst 
wieder  verausgaben  und  das  Geld  zum  größten  Teil 
für  die  Reschaffung  ihrer  Lebensbedürfnisse  verwenden. 
Dagegen  gestaltet  sich  bei  der  lähmenden  Sparform  die 
Sache  folgendermaßen: 

aa)  die  Ersparung;  diese  tendiert  dahin,  Arbeitskräfte 
brachzulegen; 

bb)  die  Veranlagung;  die  auf  dem  Kauf  schon  bestehen- 
den Kapitals,  etwa  eines -Haus  es  beruht.  Hier  werden 
durch  den  Akt  der  Veranlagung  keine  Arbeits- 
kräfte in  Tätigkeit  gesetzt,  eine  Neutralisierung  der 
unter  aa)  genannten  schädlichen  Tendenz  findet  also 
nicht  statt; 

cc)  die  Rückkehr  der  Sparfonds  in  den  Konsumentenver- 
kehr; welche  Rückkehr  dadurch  veranlaßt  wird,  daß 
der  Verkäufer  des  Hauses  (der  letzteres  unter  dem 
Zwange  der  Not  veräußern  mußte)  den  Erlös  nach 
und  nach  für  die  Reschaffung  seiner  Lebensbedürf- 
nisse verwendet. 

Aus  diesem  Vergleich  ergibt  sich  nun  für  den  Autor 
folgender  wichtige  Gegensatz:  „Der  Akt  der  Veranlagung 
bringt  in  beiden  Fällen  Nachfrage  auf  den  Markt.  Aber  die 
Art  der  Nachfrage  ist  nicht  die  gleiche.  Im  ersteren  Falle, 
laut  Position  b),  haben  wir  eine  Nachfrage  nach  Arbeitskräften; 
im  zweiten  Falle,  laut  Position  bb),  haben  wir  nicht  eine  Nach- 
frage nach  Arbeitskräften,  sondern  einzig  nach  Kapital,  das 
durch  schon  früher  geleistete  Arbeit  geschaffen  wurde.  — 
Allerdings  macht  sich,  nachdem  die  Veranlagung  geschehen, 
in  beiden  Fällen  noch  eine  weitere  Nachfrage  geltend,  diesmal 
nicht  verschiedener,  sondern  ein  und  derselben  Art,  nämlich 
die  Nachfrage  nach  Arbeitskräften,  welche  entsteht,  wenn  die 
Sparfonds  schließlich  wieder  für  Konsumtibilien  verausgabt 
werden,  wie  in  den  Positionen  c)  und  cc)  dargetan.  Wollte 
man  diese  weitere  Nachfrage  mit  in  Rechnung  bringen,  so 
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würde  der  Gegensatz  lauten  wie  folgt:  Eine  Veranlagung  von 
1000  Mk.  bindet  unter  der  kapitalbildenden  Sparform  zunächst 
Arbeitskräfte  im  Betrage  von  1000  Mk.,  um  neues  Kapital  auf- 
zubauen (Position  b),  dann  weitere  Arbeitskräfte  zum  Betrage 
von  1000  Mk,,  um  die  betreffenden  Konsumtibilien  zu  be- 
schaffen (Position  c),  würde  also  im  ganzen  für  2000  Mk. 
Arbeitskräfte  in  Tätigkeit  setzen  (!);  die  gleiche  Veranlagungs- 
summe würde  unter  der  lähmenden  Sparform  im  ganzen  nur 
für  1000  Mk.  Arbeitskräfte  in  Tätigkeit  setzen,  nämlich  die- 
jenigen, die  zur  Beschaffung  von  Konsumtibilien  laut  Position  cc) 
benötigt  sind.  —  Also  wie  man  die  Sache  auch  nimmt,  die 
Nachfrage  nach  Arbeitskräften  ist  nicht  die  gleiche/' 

Um  noch  einmal  besonders  hervorzuheben,  worauf  es 
dem  Verfasser  hauptsächlich  ankommt,  wollen  wir  hier  noch 
die  entsprechende  Stelle  aus  dem  englischen  Werke  (S.  96) 
anführen:  „Ii  should  be  well  understood  that  the  saving  pro- 
cess  will  surely  cause  a  dislocation  between  supply  and  de- 
mand  unless  employment  be  given  to  working  forces  by  the 
act  of  investing.  The  mere  fact  that  a  demand  for  wor- 
king forces  will  spring  up  later  on,  subsequent  to  the  invest- 
ment  is  not  sufficient." 

J.  hat  zweifellos  recht  darin,  daß  bei  der  sogenannten 
lähmenden  Sparform  nicht  schon  gleich  durch  den  Akt  der 
Veranlagung  eine  Nachfrage  nach  Arbeitskräften  hervorge- 
rufen wird;  aber  darauf  kommt  es  auch  gar  nicht  an.  Die 
Frage  ist  doch,  ob  in  diesem  Falle  überhaupt  Arbeitskräfte  in 
Tätigkeit  gesetzt  werden,  und  ob  in  gleichem  Umfange;  zu 
welchem  Zwecke  ist  dabei  zunächst  gleichgültig.  Diese  Frage 
muß  man  unbedingt  bejahen.  Bei  der  kapitalbildenden  Form 
richtet  sich  die  Nachfrage  allerdings  direkt  auf  Arbeitskräfte, 
und  zwar  zwecks  Erzeugung  neuer  Güter.  Im  andern  Falle, 
bei  der  lähmenden  Form,  wird  die  Nachfrage  nach  Arbeits- 
kräften ebenso  gut  hervorgerufen,  zwar  nicht  schon  durch  den 
Akt  der  Veranlagung.  Die  Veranlagung  bedeutet  hier  ledig- 
lich einen  Besitzwechsel,  aber  nachdem  so  die  Sparsummen 
in  den  Händen  der  Gläubiger  in  die  der  Schuldner  gelangt 
sind,  werden  sie  von  diesen  zu  ihrer  persönlichen  Bedürfnis- 
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befriedigung  verwendet,  also  konsumtiv,  und  das  bewirkt  eine 
Nachfrage  nach  Arbeitskräften  zwecks  Wiedererzeugung  der 
konsumierten  Güter. 

J.  gibt  das  auch  zu.  Denn  er  setzt  als  dritte  Phase  bei 
beiden  Anlagearten:  Rückkehr  der  Sparfonds  in  den  Konsu- 
mentenverkehr. Nicht  aber  will  er  zugestehen,  daß  so  die 
kapitalbildende  und  die  lähmende  Sparform  letzten  Endes  die 
gleiche  Zahl  von  Arbeitern  in  Brot  setzen.  Denn  aus  der 
Gegenüberstellung  der  einzelnen  Phasen  liest  er  ja  heraus, 
daß  dieselbe  Summe  von  1000  Mk.  bei  der  einen  Verwendung 
zweimal  für  1000  Mk.  Arbeitskräfte  in  Tätigkeit  setzt,  im 
andern  Falle  aber  nur  einmal. 

Zu  dieser  doch  sehr  seltsamen  Ansicht  gelangt  J.  des- 
halb, weil  er  die  bei  dem  Sparprozeß  in  Betracht  kommenden 
Vorgänge  nur  an  den  in  der  Geldsphäre  sich  abspielenden 
Erscheinungen  verfolgt.  Er  sieht,  wie  bei  der  kapitalbildenden 
Form  das  Geld  aus  der  Sparkasse  oder  Bank  durch  Vermitt- 
lung eines  Unternehmers  als  Einkommen  in  die  Hände  von 
Arbeitern  fließt,  die  im  Aufbau  neuen  Kapitals  beschäftigt  sind 
—  in  unserrn  Falle  eines  Hauses  —  und,  indem  es  diesen 
Lebensunterhalt  gewährt,  zu  den  Händlern  gelangt,  wiederum 
als  Einkommen.  Bei  der  lähmenden  Sparform  scheint  ihm  die 
Sache  anders  zu  liegen;  denn  hier  fließen  die  Sparsummen,, 
von  denen  der  Verkäufer  oder  Verpfänder  von  Eigentum  sein 
Dasein  fristet,  offenbar  sofort  an  die  Händler,  und  geben  so 
nur  diesen  Einkommen.  Aber  daß  er  hier  die  betreffende 
Geldsumme  nur  einmal  Einkommen  werden  sieht,  das  ist  J.'s 
eigne  Schuld,  weil  er  nämlich  den  Lauf  des  Geldes  nur  bis- 
hierhin  verfolgt.  Beobachtete  er  ihn  weiter,  so  sähe  er  die- 
selbe Geldsumme  auch  noch  ein  zweites  Mal  als  Einkommen 
in  die  Hände  einer  Reihe  von  Individuen  fließen,  nämlich  in 
die  der  Arbeiter  und  Unternehmer,  die  die  Waren  des  Händlers 
erzeugt  haben.  Die  Sache  läge  nun  genau  so,  wie  bei  der 
kapitalbildenden  Form,  denn  die  Summe  von  1000  Mk.  setzt 
jetzt  auch  bei  der  lähmenden  Sparform  zweimal  für  1000  Mk. 
Arbeitskräfte  in  Tätigkeit.  Das  rührt  daher,  daß  das  Geld  in 
der  Volkswirtschaft  einen  Kreislauf  beschreibt,  wie  übrigens 


J.  in  einem  anderen  Werke  trefflich  auseinander  setzt.1)  Stets 
bildet  so  gesehen  die  Ausgabe  der  einen  die  Einnahme  der 
andern.  Ob  das  Geld  für  diesen  oder  jenen  Zweck  ausge- 
geben wird,  ob  für  Maschinen  oder  Kuchen,  ändert  an  der 
Summe  der  Nachfrage  nach  Arbeitskräften,  für  die  es  Ein- 
kommen wird,  gar  nichts,  sondern  nur  die  Produktionsrichtung. 
Das  wird  noch  klarer,  wenn  man  sich  erinnert,  daß  das  Wesen 
des  Sparens  in  einer  Freisetzung  von  Arbeitskräften  für  ge- 
wisse Zwecke  besteht,  die  Anlage  der  Ersparnisse  aber  die 
Wiederbeschäftigung  derselben  für  eben  diese  Zwecke  bedeutet. 
Ob  die  Nachfrage  dabei  von  A  oder  B  oder  von  Y  ausgeht, 
ob  das  Geld,  das  in  den  Konsum  gegeben  wird,  Einkommen 
oder  Darlehen  ist,  ist  dafür  doch  ganz  gleichgültig. 

In  der  Widerlegung  eines  Einwandes,  den  der  Autor 
selbst  gegen  seine  Theorie  erhebt,  führt  er  gelegentlich  aus: 
wenn  die  Sparer  zur  Zeit  der  Depression  das  Sparen  ein- 
stellten und  dementsprechend  mehr  Konsumtibilien  —  Luxus- 
gegenstände —  kauften,  so  würden  die  Arbeiter,  die  früher 
Produktionsmittel  erzeugten,  nunmehr  in  der  Herstellung  dieser 
Art  Güter  Tätigkeit  und  Verdienst  finden.  Es  ist  wirklich  nicht 
einzusehen,  wie  sich  in  dieser  Wirkung  etwas  ändern  könnte 
oder  müßte,  wenn  der  Sparer,  statt  es  selbst  zu  tun,  irgend 
ein  anderes  Individuum  die  Konsumtibilien  kaufen  und  ver- 
zehren läßt.  Gab  früher  A  das  Geld  aus,  so  jetzt  B.  Die 
lähmende  Form  der  Anlage  ist  doch  nichts  weiter  als  die  Form 
des  Kredits,  die  wir  Konsumtivkredit  oder  Notkredit  nennen; 
er  führt  eine  Konsumverschiebung  und  eine  Besitzverschiebung 
zwischen  A  und  B  herbei.  Das  letztere  mag  nach  der  sozialen 
Seite  seine  Bedenken  haben,  eine  Wirkung  auf  den  Umfang 
von  Produktion  und  Konsumtion  ist  daraus  nicht  abzuleiten. 
Man  kann  es  sogar  als  ein  Glück  für  die  von  den  Wirkungen 
der  Depression  am  härtesten  Betroffenen  bezeichnen,  daß 
Sparer  vorhanden  sind,  die  ihnen  im  Augenblick  der  Not 
gegen  Verpfändung  oder  Verkauf  von  Eigentum  den  erforder- 


*)  Der  Kreislauf  des  Geldes  und  Mechanismus  des  Soziallebens, 
erschienen  unter  dem  Pseudonym  J.  J.  0.  Lahn,  Berlin  1903. 
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liehen  Lebensunterhalt  gewähren.  „For  without  the  buyer's 
capital  the  manufacturer  would  have  been  unable,  to  seil  at 
any  priee,  his  houses,  lands  and  mills  would  have  fallen  into 
absolute  ruin,  and  his  creditors  would  not  have  had  even  the 
poor  consolation  of  a  dividend."1) 

Mit  diesen  Argumenten  fällt  nätürlich  auch  die  Schluß- 
folgerung und  Nutzanwendung  unseres  Autors,  die  er  auf  die 
Formel  bringt  (S.  82):  If  the  people  could  be  compelled  to 
expend  for  luxuries  such  part  of  their  surplus  income  as  could 
not  find  investment  in  the  tvvo  ways  just  mentioned2)  the 
depression  would  at  once  be  brought  to  an  end."  Denn  das 
einzige,  was  damit  erreicht  werden  könnte,  wäre,  daß  eine 
gleich  große  Nachfrage  von  anderen  Personen  ausginge,  als 
es  jetzt  geschieht,  nämlich  von  den  Sparern  selbst,  statt  von 
ihren  Schuldnern.  Daß  damit  auf  die  Gesamtgröße  von  Kon- 
sumtion und  Produktion  nicht  der  geringste  Einfluß  ausgeübt 
werden  könnte,  bedarf  wohl  keines  weiteren  Beweises. 

Wir  wollen  nun  versuchen,  J.  auf  einem  anderen  Wege 
zu  folgen.  Er  bemüht  sich  nämlich,  seine  Theorie  auch  mit 
Hilfe  der  isolierenden  Abstraktion  zu  beweisen,  und  konstruiert 
zu  diesem  Zwecke  folgendes  Beispiel:  „Denken  wir  uns  eine 
entlegene  Insel,  auf  der  fünf  Männer  wohnen,  die  miteinander 
Geschäfte  treiben  ähnlich  wie  wir,  und  zwar  auf  der  Geld- 
basis. Jeder  der  Männer  liefert  Waren  oder  Dienste  zum 
Werte  von  30  Mk.  pro  Woche,  davon  für  20  Mk.  an  die 
anderen  gegen  Zahlung,  den  Rest  für  die  eigene  Familie. 
Solange  jeder  derselben  wöchentlich  20  Mk.  vereinnahmt,  und 
zum  gleichen  Betrage  Waren  oder  Dienste  von  den  anderen 
kauft,  so  lange  haben  die  Männer  vollauf  zu  tun  und  Angebot 
und  Nachfrage  halten  sich  das  Gleichgewicht  —  das  Angebot 
beläuft  sich  auf  100  Mk.  per  Woche  und  die  Nachfrage  auf 
die  gleiche  Summe. 

„Bezeichnen  wir  die  eben  erwähnten  Verhältnisse  als 

«)  Zitiert  aus  dem  „Economist".  Vol.  LXIX,  London  1909,  S.  64-3. 
Vgl.  S.  79. 

2)  Gemeint  ist  die  kapitalbildende  Anlage,  bei  der  J.  wiederum 
zwei  Formen  unterscheidet. 
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Konjunktur  1  und  nehmen  wir  nun  an  als  Konjunktur  2,  daß 
die  Spartätigkeit  hinzutritt.  Einer  der  fünf,  A,  schränkt  seine 
Bedürfnisse  ein  ;  er  produziert  und  verkauft  den  anderen  wie 
zuvor,  kauft  aber  nichts  für  Verbrauchszwecke.  Dagegen  be- 
nützt er  seine  Überschüsse  von  20  Mk.  per  Woche,  um  damit 
durch  die  anderen  eine  Scheune  auf  seinem  Gehöft  bauen  zu 
lassen.  Die  Nachfrage  nach  Arbeitskräften  beträgt  alsdann 
SO  Mk.  per  Woche  für  Konsumzwecke  und  20  Mk.  für  Kon- 
struktionszwecke, somit  im  ganzen  100  Mk.  per  Woche,  wie 
zuvor,  das  Gleichgewicht  zwischen  Angebot  und  Nachfrage 
wird  also  nicht  gestört,  und  die  Männer  sind  voll  beschäftigt. 

Angenommen  nun,  als  Konjunktur  3,  daß  die  Scheune 
fertiggestellt  wäre,  A  aber  fortfährt  zu  sparen  und  den  andern 
nichts  mehr  zu  verdienen  gibt.  Er  nimmt  keine  neuen  Unter- 
nehmungen in  Angriff.  Alsdann  fällt  die  Nachfrage  auf  80  Mk. 
gegenüber  einem  Angebot  von  100  Mk.  per  Woche.  Ein  ent- 
sprechender Grad  von  Arbeitslosigkeit  und  eine  allgemeine 
Verkürzung  der  Einnahmen  wird  die  Folge  sein,  also  das,  was 
wir  Depression  nennen. 

An  dieser  Stelle  müssen  wir  die  Ausführungen  J.'s  kurz 
unterbrechen,  um  darauf  aufmerksam  zu  machen,  daß  das 
Verfahren  des  A  unter  Konjunktur  3  das  ist,  was  man  gewöhn- 
lich thesaurieren  nennt.  Dazu  ist  nun  gar  kein  Anlaß  vor- 
handen ;  es  läge  viel  näher,  mit  den  Ersparnissen  eine  zweite 
Scheune  oder  eine  Mühle  zu  bauen.  Was  J.  im  folgenden  aus- 
führt, gilt  also  nicht  vom  Sparen  für  produktive  Zwecke,  sondern 
vom  Thesaurieren,  und  auch  hiervon,  wie  wir  sehen  werden, 
nicht  ohne  Einschränkung. 

J.  fährt  fort:  Nach  einiger  Zeit  sagt  B  zu  A:  „ Leihe 
mir  20  Mk.  aus  deinen  Ersparnissen,  ich  brauche  das  Geld 
zu  Anschaffungen."  A  gibt  ihm  das  Geld,  läßt  sich  aber  von 
B  eine  Schuldverschreibung  auf  dessen  Haus  geben,  und  be- 
rechnet ihm  Zinsen  auf  dieses  Darlehen.  Dann  bittet  C  den  A 
um  10  Mk.,  und  dieser  sagt :  „Gib  mir  dafür  eines  von  deinen 
Schafen,  ich  will  meinen  eignen  Viehstand  vergrößern."  In 
ähnlicher  Weise  geht  es  weiter :  A  fährt  fort,  vermittelst  seiner 
Ersparnisse  mehr  und  mehr  vom  Besitzstande  des  andern  an 
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sich  zu  bringen,  entweder  durch  Kauf  oder  durch  Beleihung; 
und  die  anderen  sehen  sich  gezwungen,  die  von  A  durch  Borg 
oder  Verkauf  erhaltenen  Sparfonds  für  ihre  Lebensbedürfnisse 
zu  verausgaben,  wodurch  dieselben  wieder  „in  Ware  verwan- 
delt wrerden"  und  in  die  allgemeine  Zirkulation  zurückkehren. 

„Vergleichen  wir  nun  die  Konjunkturen  2  und  3.  In  beiden 
Fällen  finden  die  Ersparnisse  des  A  ihre  Veranlagung;  aber 
die  Einwirkung  auf  die  Gesellschaft  ist  völlig  verschieden. 
Beim  Bau  der  Scheune,  Konjunktur  2,  sehen  wir  eine  Ver- 
mehrung des  Besitzstandes  der  Insel,  wobei  niemand  ärmer 
wird;  unter  Konjunktur  3  dagegen  sehen  wir  keinerlei  Ver- 
mehrung des  Besitzstandes,  wohl  aber  eine  Verschiebung  des- 
selben —  der  Sparer  wird  reicher,  die  andern  ärmer.  Im 
ersteren  Falle  findet  eine  Verminderung  der  Nachfrage  (nach 
Arbeitskräften)  nicht  statt,  und  das  Verhältnis  zwischen  An- 
gebot und  Nachfrage  steht  wie  100  zu  100;  unter  Konjunktur  3 
dagegen  wie  100  zu  80." 

Gegen  diese  Ausführungen  ist  zunächst  einzuwenden,  daß 
das  Geld  in  der  Volkswirtschaft  gar  nicht  die  Rolle  einnimmt, 
die  ihm  hier  zugeschrieben  wird;  es  kommt  überhaupt  nicht 
als  aktiver  Faktor  in  Betracht;  die  Geldbewegungen  bilden 
nur  Erscheinungen  an  der  Oberfläche,  die  von  den  auf  dem 
Grunde  sich  abspielenden  Vorgängen  kein  deutliches  Bild  geben. 
Wenn  nämlich  A  20  Mk.  spart  und  thesauriert,  so  bedeutet 
das  noch  lange  keine  Einschränkung  seiner  Nachfrage  nach 
Waren  und  Diensten  der  anderen  um  diesen  Betrag,  denn 
seine  Nachfrage  übt  er  in  Wirklichkeit  lediglich  mit  den  Er- 
zeugnissen seiner  eigenen  Produktionstätigkeit  aus,  die  er  ver- 
kaufen möchte;  das  Geld  spielt  dabei  nur  eine  Vermittlerrolle. 
Wenn  A  nun  20  Mk.  aus  dem  Verkehr  zieht  und  sie  in  den 
Kasten  legt,  so  steigt  um  diesen  Betrag  die  Kaufkraft  des  im 
Verkehr  gebliebenen  Geldes  und  vermittelt  denselben  Austausch 
an  Gütern  und  Leistungen,  wie  vorher  der  um  20  Mk.  größere 
Bargeldvorrat  der  isolierten  Insel.  Nach  wie  vor  werden  also 
B,  C,  D  und  E  Gelegenheit  haben,  ihre  Arbeitskraft  zu  ver- 
werten und  damit  ihren  Lebensunterhalt  zu  erwerben.  Wenn 
sie  sich  gezwungen  sehen,  von  A  gegen  allmählichen  Verkauf 
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oder  Verpfändung  ihres  Eigentums  zur  Bestreitung  ihres  Lebens- 
unterhaltes Anleihen  aufzunehmen,  so  kann  die  Ursache  dafür 
nicht  darin  gefunden  werden,  wie  J.  will,  daß  durch  A's  Sparen 
ihre  Einnahmen  verringert  worden  sind;  mit  anderen  Worten, 
das  Sparen  des  A  kann  nicht  dafür  verantwortlich  gemacht 
werden,  daß  die  übrigen  Bewohner  der  isolierten  Insel  ihr 
Eigentum  an  A  verkaufen  oder  verpfänden  und  daß  so  A 
schließlich  zum  alleinigen  Besitzer  alles  vorhandenen  Eigen- 
tums wird,  sondern  dafür  müssen  andere,  außerhalb  der  wirt- 
schaftlichen Kausalverbindungen  liegende  Ursachen  vorliegen, 
wie  etwa  Unfälle,  Krankheiten  u.  dgl. 

„Der  Mangel  an  Nachfrage,  fährt  unser  Autor  fort,  der 
so  oft  unser  modernes  Geschäftsleben  heimsucht,  resultiert 
aus  genau  der  nämlichen  Ursache,  wie  unter  Konjunktur  3 
dargelegt:  der  Sparprozeß  nimmt  eine  veränderte,  störende 
Form  an.  Alsdann  dient  er  nicht  mehr  dazu,  Produktion  und 
Geschäft  zu  beleben,  sondern  er  tendiert  dahin,  Konsum  und 
Nachfrage  zu  vermindern.  Dieser  Übergang  zur  störenden 
Form  vollzieht  sich,  ohne  daß  der  Sparer  es  merkt  —  er 
weiß  für  gewöhnlich  nicht,  was  aus  seinen  Ersparnissen  schließ- 
lich wird." 

Die  hier  behauptete  Analogie  der  Kausalzusammenhänge 
auf  der  isolierten  Insel  mit  denen  im  Wirtschaftsleben  der 
Gegenwart  wird  nach  unsern  obigen  Ausführungen  natürlich 
hinfällig.  — 

Im  Anschluß  an  die  Depressionstheorie  von  J.  müssen 
wir  jetzt  noch  von  einer  Kontroverse  über  die  Bedeutung  des 
Sparens  in  der  Volkswirtschaft  Kenntnis  nehmen,  die  in  der 
zweiten  Hälfte  des  vorigen  Jahres  im  Economist1)  ausgefochten 
wurde,  und  zwar  aus  zwei  Gründen.  Zunächst  weil  der  bereits 
erwähnte  Nationalökonom  Hobson  bei  dieser  Gelegenheit  die 
Johannsensche  Theorie  für  den  Standpunkt  der  Überproduktions- 
theoretiker verwertet  hat.  Zweitens  ist  die  Kontroverse  für 
uns  deshalb  wertvoll,  weil  hier  in  Rede  und  Gegenrede  die 
sich  widerstreitenden  Anschauungen  in  so  knappen  und  klaren 


*)  The  Economist,  Vol.  LXIX.  London  1909. 
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Sätzen  formuliert  worden  sind,  wie  wohl  kaum  je  zuvor.  Deut- 
licher als  hier  kann  unseres  Erachtens  der  in  der  Überpro- 
duktionstheorie liegende  Widerspruch  nicht  dargetan  werden. 

Den  Ausgangspunkt  für  die  Kontroverse  bildete  die  Frage 
nach  den  Wirkungen  einer  höheren  Entlohnung  der  Arbeiter 
auf  die  Arbeitslosigkeit.  Hierzu  behauptete  W.  F.  Wallis  (S.  133), 
daß  höhere  Arbeitslöhne  die  Konsumtion  um  den  ganzen  Be- 
trag der  Differenz  gegen  die  früheren  niedrigeren  steigern  und 
diesem  Mehrbedarf  entsprechend  eine  neue  Nachfrage  nach 
Arbeitskräften  hervorrufen  würden.  Diese  Ansicht  ist  natürlich 
ganz  falsch.  Denn  da  Lohn  und  Zins  Anteile  am  Produkt  sind, 
bedeutet  eine  allgemeine  Lohnsteigerung  ein  entsprechendes 
Fallen  des  Einkommens  der  Kapitalisten.  Die  Wirkung  einer 
solchen  Maßnahme  könnte  daher  nur  eine  Verschiebung  der 
Nachfrage  sein,  und  zwar  derart,  daß  von  den  Arbeitern 
natürlich  eine  größere  Nachfrage  nach  Konsumtionsgütern 
ausginge  und  keine  nach  Produktivgütern.  In  diesem  Sinne 
antwortete  denn  auch  G.  M.  Reeve  (S.  343):  ,,the  only  effect 
of  an  increase  in  the  wageearner  's  share  would  be  to  induce 
the  prospective  labourer  to  produce  boots,  say,  instead  of 
motor-cars."  In  seiner  Entgegnung  zog  nun  W.  F.  Wallis  das 
Sparen  in  die  Debatte  ;  er  gab  zunächst  zu  (S.  383) :  „The  con- 
tention  of  Mr.  G.  M.  Reeve  that  the  only  effect  öf  an  increase 
in  the  wageearners's  share  would  be  to  induce  the  prospec- 
tive labourer  to  produce  boots  —  typifying  necessaries  — 
instead  of  motorcars  —  typifying  luxuries  —  may  be  freely 
admitted",  glaubte  aber  dadurch  sein  Argument  durchaus  nicht 
getroffen.  Denn  der  Arbeiter  werde  sein  erhöhtes  Ein- 
kommen ganz  ausgeben  müssen,  also  Nachfrage  nach  bis- 
her unbeschäftigten  Arbeitskräften  ausüben;  die  Kapitalisten 
hätten  dagegen  gar  nicht  nötig,  ihr  ganzes  Einkommen  zu 
Konsumzwecken  zu  verausgaben,  es  werde  daher  zum  großen 
Teile  und  in  wachsendem  Umfange  gespart,  „that  is",  fügt  er 
hinzu,  „withdrawn  from  circul ation".  Stärker  kann  man. 
sich  in  zwei  dicht  auf  einander  folgenden  Sätzen  wohl  kaum 
widersprechen,  und  mit  Recht  erwiderte  darauf  Mercatante 
(S.  511):  ,,I  have  hitherto  supposed  that  realised  profus  were 


at  once  reinvested  in  some  form  or  other  by  everyone.  Un- 
less  they  be  put  in  a  box  and  sat  upon  .  .  . ,  or  hoarcled  as 
in  certain  uncivilized  places  where  property  is  unsecure,  I 
cannot  see  how  they  could  to-day  be  withdrawn  from  circu- 
lation.  Even  if  loaned  to  bankers  al  nominal  or  no  interest 
the  banker  would  employ  them  in  the  promotion  of  businesses, 
and  that  means  the  promotion  of  employment." 

An  dieser  Stelle  griff  John  A.  Hobson  mit  längeren 
Ausführungen  in  die  Debatte  ein.  Er  betonte  zunächst,  daß 
für  eine  in  Entwicklung  begriffene  Volkswirtschaft  das  Sparen 
eine  notwendige  Funktion  zu  erfüllen  habe,  und  führte  dann 
seine  uns  bereits  bekannte  Ansicht  aus,  daß  in  der  modernen 
Volkswirtschaft  weit  über  den  Bedarf  gespart  werde  und  daher 
in  ihr  dauernd  ein  Überfluß  an  Produktionsmitteln  vorhanden 
sei.  Doch  damit  nicht  genug  „There  is,  however,  a  third  sort 
of  saving, *)  which  has  not  received  sufficient  recognition,  and 
which  an  American  whriter,  Mr.  Johannsen.  calls,  impair 
saving.2)  Suppose  that  in  a  society  where  saving  has  hitherto 
gone  on  at  a  normal  healthy  rate,  one-sixth,  say,  of  the  in- 
come  is  invested  in  providing  increased  capital  to  supply  the 
rising  aggregate  of  consumption.  Now,  suppose,  their  is 
an  attempt  on  the  part  of  a  large  section  of  the  Com- 
munity to  increase  the  rate  of  saving  from  one-sixth  to 
one-quarter,  and  to  reduce  correspondingly  the  rate  of  present 
consumption.  What  will  happen?  The  savers  stop  demanding 
a  large  number  of  commodities  which  they  have  been  in  the 
habit  of  consuming,  and  for  the  supply  of  which  a  productive 
machinery  exists.  This  reduction  of  purchase  of  commodities, 
as  it  continues,  causes  a  growing  embarassment  to  the  ow- 
ners  and  managers  of  the  businesses  which  live  by  supplying 
those  commodities.  The  current  incomes  of  these  classes  are 
reduced,  both  for  the  capitalists  and  the  workers ;  employment 
and  out  put  are  both  diminished.  The  workers,  if  they  cannot 

*)  A  third  sort  of  saving  neben  erstens  dem  für  die  Volkswirt- 
schaft nützlichen  und  zweitens  dem  zu  einer  Überproduktion  an  Pro- 
duktionsmitteln führenden  Sparen. 

2)  Auf  Deutsch  lähmende  Sparform. 
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turn  to  some  other  rising,  must,  blow  their  small  savings, 
beg  or  starve.  Bat  the  employing  and  managing  classes  can 
borrow.  At  first,  perhaps,  they  can  borrow  on  their  business 
plant,  until  the  State  of  the  market  has  become  evident.  Then 
they  can  struggle  to  keep  up  their  habitual  Standard  of  live 
by  disposing  of  any  lands,  houses  or  other  property  which  they 
possess  This  will  be  ,bought'  by  the  over-saving  class,  as 
being,  in  fact,  the  only  available  investment  for  their  new 
savings.  In  every  period  of  depression  this  process  does,  in 
fact,  go  on.  A  field  for  saving  ani  investment  is  furnished, 
not  by  the  provision  of  new  concrete  forms  of  capital,  but 
by  the  transfer  of  existing  property  from  one  class  to  another. 
This  ,impair  saving'  cannot,  of  course,  continue  indefinitely, 
but  so  long  as  it  lasts  it  serves  to  conceal  the  process  of 
oversaving,  securing  the  saving  individuals  a  field  of  invest- 
ment, though  their  saving  adds  nothing  to  the  real  capital  of 
the  Community.  Reflexion  will  show,  moreover,  that  the  pro- 
cess does  not  simply  mean  that  one  class  spends  more  and 
another  saves  more.  The  process  is  socially  wasteful,  for  the 
aggregate  spending  and  the  aggregate  employment  of  capital 
and  labour  is  reduced,  while  the  saving  is  unsubstantial." 

Mit  diesen  langen  Ausführungen  beweist  Hobson  nur, 
was  noch  nie  bestritten  worden  ist,  daß  plötzlich  einsetzendes 
umfangreiches  Sparen  die  ärgsten  Störungen  im  Wirtschafts- 
leben hervorrufen  muß.  Und  wenn  diese  sich  in  der  Tat  so 
entwickeln,  wie  er  es  darstellt,  so  kann  kaum  besser  gezeigt 
werden,  welch  großer  Segen  es  gerade  für  die  von  den  Wir- 
kungen einer  Depression  am  meisten  Betroffenen  ist,  daß  im 
Augenblick  nicht  produktiv  zu  verwertende  Ersparnisse  vor- 
handen sind.    Wir  haben  drauf  bereits  oben  hingewiesen. 

Was  aber  für  unser  Hauptthema  wichtiger  ist,  Merca- 
tante  konnte  in  seiner  Entgegnung  auf  Hobsons  Darlegungen 
noch  immer  mit  vollkommner  Berechtigung  sagen:  ,,Neither 
Mr.  Hobson  nor  Mr.  Wallis  help  me  out  of  the  difficulty,  how 
it  can  be  that  the  proflts  saved  by  the  capitalists  can  be  said 
to  be  withdrawn  from  circulation  .  .  .  Trotzdem  ging 
Wallis  in  seiner  abermaligen  Erwiderung  um  diesen  Kernpunkt 
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der  ganzen  Kontroverse  herum,  so  daß  Mercatante  seine  Frage 
nochmals  eindringlichst  wiederholen  mußte. 

Anstatt  nun  die  gewünschte,  allerdings,  wie  jeder  Ein- 
sichtige erkennt,  unmögliche  Aufklärung  zu  geben,  wartete 
Wallis  in  seinem  nächsten  Artikel  (S.  871)  mit  Zahlen  über 
die  Zunahme  der  Bankdepositen  seit  1877  auf.  Darauf  hat 
dann  Mercatante  nicht  mehr  geantwortet,  wohl  weil  ihm  der 
Economist  nicht  der  geeignete  Ort  schien,  solch  elementare 
Tatsachen,  wie,  daß  Ersparnisse  nicht  in  den  Banken  ver- 
graben, sondern  durch  diese  im  Wege  des  Kredits  dem  Wirt- 
schaftsleben sofort  wieder  z;ugeführt  werden,  weiter  zu  er- 
örtern. 
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